Supplemento ordinario alla “Gazzetta Ufficiale,, n. 255 del 2 novembre 2007 - Serie generale 
Spediz. abb. post. 45% - art. 2, comma 20/b 
Legge 23-12-1996, n.662 - Filiale di Roma 
\} 
x 


GAZZETTA Se UFFICIALE 


DELLA REPUBBLICA ITALIANA 


. SI PUBBLICA TUTTI 
PARTE PRIMA Roma - Venerdì, 2 novembre 2007 | GIORNI NON FESTIVI 


DIREZIONE E REDAZIONE PRESSO IL MINISTERO DELLA GIUSTIZIA - UFFICIO PUBBLICAZIONE LEGGI E DECRETIL:/VIA ARENULA 70 - 00186 ROMA 
AMMINISTRAZIONE PRESSO L'ISTITUTO POLIGRAFICO E ZECCA DELLO STATO - LIBRERIA DELLO STATO - PIAZZA G. VERDI 10- 00198 ROMA - CENTRALINO 06 85081 


AVVISO AGLI ABBONATI 


Dall’8 ottobre vengono resi noti nelle ultime pagine della Gazzetta Ufficiale i canoni di abbonamento 
per l’anno 2008. Contemporaneamente sono state spedite le offerte di rinnovo agli abbonati, complete di bollettini 
postali premarcati (di colore rosso) per la conferma dell’abbonamento stesso. Si pregano i signori abbonati 
di far uso di tali bollettini e di utilizzare invece quelli prestampati di colore nero solo per segnalare eventuali 
variazioni. 

Si rammenta che la campagna di abbonamento avrà termine il 26 gennaio 2008 e che la sospensione degli 
invii agli abbonati, che entro tale data non avranno corrisposto i relativi canoni, avrà effetto dal 24 febbraio 2008. 

Si pregano comunque gli abbonati che non intendano effettuare il rinnovo per il 2008 di darne comunicazione 
via fax al Settore Gestione Gazzetta Ufficiale (n. 06-8508-2520) ovvero al proprio fornitore. 
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DECRETI E DELIBERE DI ALTRE AUTORITÀ 


CONSOB 


COMMISSIONE NAZIONALE PER LE SOCIETÀ E LA BORSA 


DELIBERAZIONE 29 ottobre 2007. 


Adozione del regolamento recante norme di attuazione del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n58, in materia di interme- 
diari. (Deliberazione n. 16190). 


LA COMMISSIONE NAZIONALE 
PER LE SOCIETA E LA BORSA 


Vista la legge 7 giugno 1974, n. 216, e successive modificazioni; 


Visto il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, da ultimo modificato con decreto legislativo 17 settembre 
2007, n. 164; 


Vista la direttiva 2004/39/CE del Parlamento europeo e del Consiglio del 21 aprile 2004, relativa ai mercati 
degli strumenti finanziari; 


Vista la direttiva 2006/73/CE della Commissione del 10 agosto 2006, recante modalità di esecuzione della 
direttiva 2004/39/CE per quanto riguarda 1 requisiti di organizzazione e le condizioni di esercizio dell’attività delle 
imprese di investimento e le definizioni di taluni termini; 


Visto il Regolamento (CE) n. 1287 della*Commissione del 10 agosto 2006 recante modalità di esecuzione 
della direttiva 2004/39/CE per quanto riguafda gli obblighi in materia di registrazioni per le imprese di investi- 
mento, la comunicazione delle operazioni, la.trasparenza del mercato, l'ammissione degli strumenti finanziari alla 
negoziazione e le definizioni di taluni termini; 


Considerate le osservazioni ricevute nella consultazione pubblica effettuata ai fini della predisposizione della 
presente normativa; 


Vista la lettera del 25 ottobré 2007, con la quale la Banca d’Italia ha comunicato il parere previsto dal decreto 
legislativo 24 febbraio 1998,.1.098; 


Delibera: 


È adottato il fegolamento di attuazione del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, concernente la disci- 
plina degli intermediari. Il regolamento consta di 113 articoli e di 4 allegati. 


La presente delibera e l'annesso Regolamento sono pubblicati nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica ita- 
liana e nel\Bollettino della Consob. 


Roma, 29 ottobre 2007 


Il Presidente: CARDIA 
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ALLEGATI 


LIBRO I 
FONTI NORMATIVE E DEFINIZIONI 


DIL: 


(Fonti normative) 


1. Il presente regolamento è adottato ai sensi degli articoli 6, commi 2, 2-quater e 2- 
quinquies, 19, comma 3, 23, comma |, 25-bis, comma 2,/727, commi 3 e 4, 28. 
comma 3, 30, commi 2 e 5, 31, comma 6, 32, comma 2, 33xComma 2, lettera e-bis), 
117-fer e 201, comma 8, del decreto legislativo 24 febbrai©d998, n. 58. 


Art. 2 
(Definizioni) 


1. Nel presente regolamento si intendono per: 
a) «Testo Unico»: il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58; 


b) «gruppo»: l'insieme dei soggetti determinato ai sensi dell’articolo 11, comma 1, 
del Testo Unico; 


c) «servizi e attività di investimento»: i servizi e le attività di cui all'articolo 1, 
comma 5, del Testo Unico, e-dityCui alla sezione A della tabella allegata allo stesso 
Testo Unico; 


d) «servizi accessori»: A Servizi di cui all'articolo 1, comma 6, del Testo Unico, 
nonché i servizi di cui(alta sezione B della tabella allegata allo stesso Testo Unico; 


e) «sede di esecuzione»: un mercato regolamentato, un sistema multilaterale di 
negoziazione (MTY), un internalizzatore sistematico, un market maker o altro 
negoziatore per” conto proprio, monché una sede equivalente di un paese 
extracomunitario; 


)) «suppoîto duraturo»: qualsiasi strumento che permetta al cliente di conservare 
informazioni a lui personalmente dirette, in modo che possano essere agevolmente 
recuperate per un periodo di tempo adeguato, e che consenta la riproduzione 
immutata delle informazioni; 


&) «sede» o «dipendenza»: una sede, diversa dalla sede legale dell'intermediario 
autorizzato, costituita da una stabile organizzazione di mezzi e di persone, aperta al 
pubblico, dotata di autonomia tecnica e decisionale, che presta in via continuativa 
servizi o attività di investimento. 
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LIBRO II 
AUTORIZZAZIONE DELLE SIM E INGRESSO IN ITALIA DELLE 
IMPRESE DI INVESTIMENTO COMUNITARIE ED 
EXTRACOMUNITARIE 


PARTE I - DISPOSIZIONI PRELIMINARI 


Ar 
(Definizioni) 


1. Nel presente Libro si intendono per: 
a)«albo»: l'albo di cui all'articolo 20, comma 1, del Testo Unico; 


b)«sezione speciale»: la sezione dell'albo prevista dall'articolo 60, comma 4, del 
decreto legislativo 23 luglio 1996, n. 415; 


c)«sezione imprese extracomunitarie»: la sezione dell'albo nella quale sono iscritte le 
imprese di investimento extracomunitarie autorizzate ai sensi dell'articolo 28, commi 
1 e 2, del Testo Unico operanti con o senza stabilimento di succursali nel territorio 
della Repubblica; 


d)«elenco»: l'elenco delle imprese d'investimento comunitarie allegato all'albo 
istituito dall'articolo 20, comma 1, del Testo Unico; 


e)«succursale»: una sede che costiluisce parte, sprovvista di personalità giuridica, di 
un'impresa di investimento e che formisce servizi c/o attività di Investimento € servizi 
accessori dell'impresa stessa; 

f)«Stato comunitario»: lo Statoyappartenente all'Unione Europea; 


g)«Stato extracomunitarie): lo Stato non appartenente all'Unione Europea; 


h)«Stato membro d'origine»: lo Stato comunitario come definito dall'articolo 4, 
paragrafo 1, n. 20,déWa Direttiva 2004/39/CE del 21 aprile 2004; 


i)«Stato d'originé»: lo Stato extracomunitario in cui l'impresa di investimento ha la 
propria sede-legale; 


I)«servizi\&attività di investimento»: 1 servizi e le attività come definiti dall'articolo 1, 
commay5ydel Testo Unico; 


m)Kservizi accessori»: 1 servizi come definiti dall'articolo 1, comma 6, del Testo 
Unico; 
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n)«servizi ammessi al mutuo riconoscimento»: i servizi e le attività come definiti 
dall'articolo 1, comma 1, lettera s), del Testo Unico; 


o)«partecipazione qualificata»: quella determinata in via generale dalla Banca d'Italia 
ai sensi dell’articolo 15, comma 5, del Testo Unico; 


P)«partecipazione rilevante»: quella determinata dal Ministro dell'economia e delle 
finanze ai sensi dell’articolo 14, comma 2, del Testo Unico. 


PARTE II 
ALBO 


Art. 4 
(Albo) 


1. Nell'albo di cui all'articolo 20 del Testo Uniéo sono iscritte: 
a) le SIM; 


b) nella sezione imprese extracomunitarie, le imprese di investimento 
extracomunitarie; 


c) nella sezione speciale, le societa di cui all'articolo 60, comma 4, primo periodo, del 
decreto legislativo 23 luglio 1996/n. 415. 


2. All'albo è allegato unCelenco in cui sono iscritte le imprese di investimento 
comunitarie. 
Art. 5 

(Contenuto dell'albo) 
1. Nell'albo,,pèr ogni SIM iscritta sono indicati: 
a) il numero d'ordine di iscrizione; 
b) la defrominazione sociale; 
c)larsede legale; 


d) la direzione generale; 


— 10 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


e) gli estremi dei provvedimenti di autorizzazione all'esercizio dei servizi e delle 
attività di investimento, con l'indicazione dei servizi e delle attività di investimento 
autorizzati e le relative limitazioni operative, ove esistenti; 


f) gli estremi dei provvedimenti adottati ai sensi degli articoli 53 e 56 del=Testo 
Unico; 


£) 1 paesi nei quali la SIM opera con o senza stabilimento di succursale, con 
specificazione dei servizi e delle attività di investimento interessati. 


2. Nella sezione imprese extracomunitarie, per ciascuna impresa/di investimento 
extracomunitaria iscritta sono indicati: 


a) il numero d'ordine di iscrizione; 

b) la denominazione sociale; 

c) la sede legale; 

d) la direzione generale; 

e) gli estremi dei provvedimenti di autorizzazione allo svolgimento nel territorio della 
Repubblica dei servizi e attività di investimento e dei servizi accessori, di cui 
all'articolo 28 del Testo Unico, con l'indicazione dei servizi e attività autorizzati e 
delle relative limitazioni operative, ov&esistenti; 


7 le eventuali succursali nel territorio della Repubblica; 


2) gli estremi dei provvedimenti adottati ai sensi degli articoli 53 e 56 del Testo 
Unico. 


3. Nella sezione speciale. per ciascuna società di cui all'articolo 60, comma 4, del 
decreto legislativo 23 lublio 1996, n. 415 iscritta sono indicati: 


a) il numero d'ordinèdi iscrizione; 
b) la denominazione sociale; 

c) la sede legale; 

d) la disezione generale; 


e) &lestremi del provvedimento di autorizzazione; 
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7) gli estremi dei provvedimenti adottati al sensi degli articoli 53 e 56 del Pesto 
Unico. 


4. Nell'elenco allegato, per ciascuna impresa di investimento comunitaria.iseritta sono 
indicati: 


a) il numero d'ordine di iscrizione; 
b) la denominazione sociale; 

c) la sede legale; 

d) la direzione generale; 


e) 1 servizi e le attività ammessi al mutuo riconoscimento che l'impresa può svolgere 
nel territorio della Repubblica; 


) gli estremi dei provvedimenti di autorizzazione all'esercizio nel territorio della 
Repubblica dei servizi non ammessi al mutuà riconoscimento, di cui all'articolo 27, 
comma 4, del Testo Unico, con l'indicazionie\dei servizi e delle attività autorizzati; 


g) l'eventuale succursale nel territorio della Repubblica, individuata ai sensi 
dell’articolo 4, paragrafo 1, n. 26, della Direttiva 2004/39/CE. 


Art. 6 
(Pubblicità dell'albo) 


1. L’albo è pubblicato nella parte “Albi ed Elenchi” del Bollettino, istituito in formato 
elettronico in apposita (Sezione del sito internet della Consob. 


PARTE II 
PROCEDIMENTO DI AUTORIZZAZIONE ALL'ESERCIZIO DEI SERVIZI E 
DELLE ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO 


Art. 7 
(Domanda di autorizzazione) 


ly) Ba domanda di autorizzazione allo svolgimento dei servizi e delle attività di 


investimento, sottoscritta dal legale rappresentante della società e in regola con la 
vigente disciplina sull'imposta di bollo, è presentata alla Consob. 
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2. La domanda indica: 


a) la denominazione sociale, la sede legale, la direzione generale e 1 relativi numéri 
telefonici e di telefax; 


b) i servizi e le attività di investimento per il cui esercizio viene\ richiesta 
l'autorizzazione; 


c) l'elenco dei documenti allegati. 


tal 


3. Nel caso in cui la domanda di autorizzazione abbia ud oggetto, anche 
congiuntamente, i servizi o le attività di: 


a) collocamento senza assunzione a fermo né assunzione “di garanzia nei confronti 
dell'emittente; 


b) gestione di portafogli; 
c) ricezione e trasmissione di ordini; 
d) consulenza in materia di investimenti. 
la società precisa altresì se essa richiede l'autorizzazione allo svolgimento di tali 
servizi e attività senza detenzione, neanche temporanea, delle disponibilità liquide e 
degli strumenti finanziari della clientéla/e senza assunzione di rischi da parte della 
società stessa. 
4. La Consob, entro 10 giorni dalìricevimento, verifica la completezza della domanda 
e comunica alla società la documentazione eventualmente mancante, che deve essere 
inoltrata alla Consob entro 90sgiorni dal ricevimento della comunicazione a pena di 
inammissibilità della domanda. 
5. La domanda prende Wata dal giorno della sua presentazione ovvero, in caso di 
documentazione incompleta, da quello del completamento della documentazione. 

Art. 8 


(Documentazione da allegare alla domanda riguardante la società richiedente) 


1. La domanda di autorizzazione è corredata dei seguenti documenti riguardanti la 
societàrichiedente: 


a)(copia autentica dell'atto costitutivo e dello statuto munita della certificazione di 
vigenza rilasciata dall'Ufficio del registro delle imprese in data non anteriore a 90 
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giorni dalla presentazione della domanda ovvero apposita dichiarazione sostitàtiva 
resa al sensi del decreto del Presidente della Repubblica 28 dicembre 2000, n 445: 


b) certificato attestante l'iscrizione della società nel registro delle imprese rilasciato in 
data non anteriore a 90 giorni dalla presentazione della domanda ovvero apposita 
dichiarazione sostitutiva resa ai sensi del decreto del Presidente della\Repubblica 28 
dicembre 2000, n. 445; 


c) dichiarazione dell’incaricato del controllo contabile sulla società attestante l'entità 
del capitale sociale versato nonché l'ammontare e la composizione del patrimonio 
netto al momento della presentazione della domanda; 


d) per le società già operative, una situazione patrimonmale, redatta con l'osservanza 
delle norme sul bilancio di esercizio, riferita a una datànon anteriore a 60 giorni dalla 
presentazione della domanda. Alla situazione patrimeniale è allegata una relazione 
dell’incaricato del controllo contabile sulla società* 


e) elenco nominativo e generalità complete -di)tutti 1 componenti degli organi di 
amministrazione e controllo con l’indicazione dei relativi poteri e delle eventuali 
deleghe assegnate, nonché dei direttori genéràli e dei soggetti che svolgono funzioni 
equivalenti a quella di direttore generale; 


7) copia del verbale della riunione dell'organo di amministrazione ovvero, in caso di 
amministratore unico, dell’organo di/controllo della società, relativo all’accertamento 
dei requisiti di professionalità, onmerabilità e indipendenza di cui al successivo art. 10; 


£) elenco dei soggetti che partècipano direttamente e indirettamente al capitale della 
società, con l'indicazione dèlle rispettive quote di partecipazione in valore assoluto e 
in termini percentuali; per le partecipazioni indirette andrà specificato il soggetto 
tramite il quale si detieneyla partecipazione; 


h) documentazione-relativa all'accertamento dei requisiti dei partecipanti al capitale 
di cui al successivosart. 9; 


i) programma vencernente l'attività iniziale, ivi compresa l’illustrazione dei tipi delle 
operazioni ‘previste, delle procedure adottate e dei tipi di servizi accessori che si 
intende esétcitare, redatto secondo lo schema di cui all’ Allegato n. 1; 


1) relazione sulla struttura organizzativa della società, redatta secondo le disposizioni 
emanate ai sensi dell’articolo 6, comma 2-bis, del Testo Unico. La relazione illustra 


altresi l'eventuale affidamento a terzi di funzioni operative; 


m) documentazione attestante l'adesione della società a un sistema di indennizzo a 
tutela degli investitori riconosciuto ai sensi dell’articolo 59 del Testo Unico. 


14 
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2. Nel casi in cui la documentazione specificata al comma 1 sia già in possesso della 
Consob, la società richiedente è esentata dal produrla. La domanda indica tale 
circostanza e la data di invio alla Consob della documentazione medesima. 


Art. 9 
(Documentazione relativa ai requisiti dei detentori di una partecipazione nella 
società richiedente) 


1. La domanda di autorizzazione è corredata della documentaziente prevista dalle 
disposizioni della Banca d'Italia ai fini della verifica dell'idoneità-dei soggetti che 
intendono acquisire una partecipazione qualificata in una SIM e<del gruppo della SIM 
ad assicurare una gestione sana e prudente della società e a nof ostacolare l'effettivo 
esercizio della vigilanza. 


2. Nel caso in cui il soggetto detentore di una partecipazione rilevante sia una persona 
fisica è presentata la seguente ulteriore documentazione relativa ai requisiti di 
onorabilità di cui all’art. 14 del Testo Unico: 


a) dichiarazione nella quale sono precisati l'éntità delle partecipazioni dirette ed 
indirette nella società, nonché gli estremi, identificativi delle eventuali persone 
interposte, delle società fiduciarie e delle soGietà controllate attraverso cui è detenuta 
la partecipazione nella società stessa. Alla dichiarazione è allegata copia degli 
eventuali accordi sull'esercizio del diritto di voto, 


b) la documentazione prevista nell'Altegato n. 2. 


3. Nel caso in cui il soggetto détentore di una partecipazione rilevante non sia una 
persona fisica, 1 requisiti di<onorabilità di cui all’art. 14 del Testo Unico sono 
posseduti da tutti 1 comp@nenti dell’organo di amministrazione e dal direttore 
generale, ovvero da chi syolge funzioni equivalenti. L'organo di amministrazione 0, 
in caso di amministratore\unico, l’organo di controllo di tale soggetto verifica la 
sussistenza del requisiti. 


4. Nel caso di cui alteomma 3, viene presentata la seguente ulteriore documentazione: 


a) dichiarazione nella quale sono precisati l'entità delle partecipazioni dirette ed 
indirette nellavsocietà, nonché gli estremi identificativi delle eventuali persone 
interposte, délle società fiduciarie e delle società controllate attraverso cui viene 
detenuta Tavpartecipazione nella società stessa. Alla dichiarazione è allegata copia 
degli eventuali accordi sull'esercizio del diritto di voto; 


b)(topia autentica del verbale della riunione dell’organo di amministrazione o, in caso 
di “amministratore unico, dell’organo di controllo, del soggetto detentore la 
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partecipazione rilevante, nel corso della quale sono stati verificati 1 requisiti) di 
onorabilità. La relativa delibera dà atto dei presupposti presi a base delle valutazioni 
effettuate. La verifica va condotta distintamente per ciascuno degli interessati & con la 
loro rispettiva astensione, che risulta dal verbale dell’organo competente. 


Al verbale viene unita, in originale, tutta la documentazione presa a base delle 
valutazioni effettuate. 


Nell’ Allegato n. 2, Sezione II, è indicata la documentazione minima che la società 
acquisisce in sede di verifica e sono richiamati 1 requisiti formali di tale 
documentazione. 


Non sono tenuti a presentare la documentazione di cui gkpresente comma 1 Ministeri 
nazionali. 


5. Non sono tenuti a comprovare la sussistenza deihrequisiti di onorabilità coloro che, 
al momento della presentazione della «demanda, rivestono funzioni di 
amministrazione e direzione in: 


a) banche, istituti di moneta elettronicai SIM, SICAV, SGR, italiani, società di 
gestione di mercati regolamentati di cui ‘all'articolo 61 del Testo Unico, società di 
gestione accentrata di strumenti finariziari di cui all'articolo 80 del Testo Unico, 
intermediari finanziari di cui agli articoli 106 e 107 del decreto legislativo 1° 
settembre 1993, n. 385, imprese di assicurazione di cui al decreto legislativo 7 
settembre 2005, n. 209; 


b) banche, istituti di monetavelettronica e imprese di investimento comunitarie, 
nonché società di gestione@rmonizzate; 


c) banche ed impresé i investimento extracomunitarie comunque autorizzate a 
prestare 1 propri servizi nel territorio della Repubblica; 


d) enti pubblici anche economici. 
6. Le disposîzioni di cui al presente articolo si applicano anche a chiunque, 


indipendenteimente dall'entità della partecipazione posseduta, controlla la SIM ai 
sensi dell'articolo 23 del decreto legislativo 1° settembre 1993, n. 385. 


Art. 10 
(Verifica dei requisiti degli esponenti aziendali della società richiedente) 


T. La responsabilità della verifica, ai sensi dell’articolo 13 del Testo Unico, del 
possesso dei requisiti di onorabilità, professionalità e indipendenza degli esponenti 
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aziendali, ivi compresi 1 sindaci supplenti, è rimessa all’organo di amministrazione o$ 
in caso di amministratore unico, all’organo di controllo della società. Il verbale 
relativo alla delibera con la quale si è proceduto alla verifica dei requisiti dà atto dei 
presupposti presi a base delle valutazioni effettuate. La verifica va condotta 
distintamente per ciascuno degli interessati e con la loro rispettiva astensiottè che 
risulta dal verbale dell’organo competente. La documentazione acquisita alta) fine è 
trattenuta presso la società e conservata per un periodo di cinque anni dalla data della 
delibera per la quale è stata utilizzata. 


2. Dai verbali di cui al comma 1 risultano le specifiche attività-svelte da ciascun 
soggetto e la relativa durata valutate ai fini dell’accertamento-dei requisiti di 
professionalità. 


3. Dai verbali di cui al comma 1 risulta, con riferimentea ciascun interessato, 
l'indicazione puntuale dei documenti presi in considerazione per attestare la 
sussistenza dei requisiti di onorabilità. Nel verbale vaxfatta menzione di eventuali 
procedimenti in corso nei confronti di esponenti per rèati che potrebbero incidere sul 
possesso del requisito in questione. 


4. Ai fini della verifica del possesso dei requisiti, gli interessati presentano all’organo 
amministrativo la documentazione compròvante il possesso dei requisiti. 
Nell'Allegato n. 2, Sezione I, è riportata la dotumentazione minima da acquisire in 
sede di verifica e sono richiamati i requisiti formali di tale documentazione. Resta 
ferma la facoltà della Consob di richiedere l'esibizione della documentazione 
comprovante il possesso dei requisiti. 


5. Gli esponenti che, in qualsiasi îmomento, vengono a trovarsi in situazioni che 
comportano la decadenza o la sospensione dalla carica o nei cui confronti sia stata 
avviata l’azione penale per reatiche potrebbero incidere sul possesso del requisito di 
onorabilità comunicano tempestivamente tali circostanze all’organo amministrativo. 


Art. 11 
(Istruttoria della domanda) 


1. La Consob, ricevuta la domanda, accerta la ricorrenza delle condizioni indicate agli 
articoli 19, comma | e 59, comma I, del Testo Unico per il rilascio 
dell'autorizzazione e, sentita la Banca d'Italia, delibera sulla domanda entro il termine 
massimo di centoventi giorni. L'autorizzazione è negata quando dalla verifica delle 
suddette condizioni non risulti garantita la sana e prudente gestione della società e 
assicuratàla capacità dell’impresa di esercitare correttamente i servizi o le attività di 
investimento. Nei casi di cui all'articolo 60, paragrafi 1 e 2 della direttiva 
2004/39/CE, la deliberazione è preceduta dalla consultazione preventiva delle 
autofità competenti degli Stati membri interessati. 
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2. Qualsiasi modificazione concernente gli esponenti aziendali e 1 detentori d'una 
partecipazione rilevante nella società, nonché qualunque altra modificazione=@degli 
elementi istruttori di rilievo ai fini della decisione, che intervengono né corso 
dell'istruttoria, sono portate immediatamente a conoscenza della Consob. Entro 
sessanta giorni dal verificarsi dell'evento, la società provvede a presentare la relativa 
documentazione. 


3. La Consob può chiedere ulteriori elementi informativi: 
a) alla società richiedente; 


b) a coloro che svolgono funzioni di amministrazione o controllo, ai direttori generali 
ed ai soci della società richiedente: 


c) a qualunque altro soggetto, anche estero. 

4. Trascorso il termine di centoventi giorni senza\che la Consob abbia deliberato sulla 
domanda, la domanda stessa deve intendersi aceolta. 

Art 12 
(Estensione delle autorizzazioni) 

1. Le SIM che intendono essere autorizzate allo svolgimento di ulteriori servizi © 
attività di investimento inoltrato )domanda alla Consob ai sensi dell'articolo 7. 
Analoga domanda è presentata\da parte delle SIM, già autorizzate allo svolgimento 


del servizi e attività di: 


a) collocamento senza assunzione a fermo né assunzione di garanzia nei confronti 
dell'emittente; 


b) gestione di portafogli, 

c) ricezione e trasmissione di ordini; 

d) consulenizàin materia di investimenti, 

senza detenzione, neanche temporanea, delle disponibilità liquide e degli strumenti 
finanziari della clientela e senza assunzione di rischi da parte della società stessa, 
qualora le SIM stesse intendano svolgere le medesime attività con detenzione, anche 
temporanea, delle disponibilità liquide e degli strumenti finanziari della clientela 


ovvero con assunzione di rischi da parte della società stessa. 


2.La domanda è corredata della seguente documentazione: 
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a) programma concernente l'attività Iniziale, ivi compresa l’illustrazione dei tipi delle 
operazioni previste, delle procedure adottate e dei tipi di servizi accessori cheùsi 
intende esercitare, redatto secondo lo schema di cui all’ Allegato n. 1; 


b) relazione concernente le conseguenti modifiche della struttura organizzativa della 
società, redatta secondo le disposizioni emanate ai sensi dell’articolo 6, comma 2-bis, 
del Testo Unico. La relazione illustra altresì l’eventuale affidamento)’a terzi di 
funzioni operative; 


c) dichiarazione del soggetto incaricato del controllo contabile sull'a-società attestante 
l'entità del capitale sociale versato nonché l'ammontare e dà composizione del 
patrimonio netto al momento della presentazione della domanda, nel caso in cui gli 
ulteriori servizi o attività di investimento di cui al comma ANcomportino la modifica 
dei requisiti patrimoniali stabiliti dalla Banca d’Italia; 


d) nel caso in cui sia stato necessario procedere alla‘'modifica dell'atto costitutivo e 
relativo statuto, copia autentica del verbale di assemblea e documentazione attestante 
la relativa iscrizione nel registro delle imprese. 


3. La Consob accerta la ricorrenza delle condizioni per il rilascio dell'autorizzazione 
e, sentita la Banca d'Italia, delibera sulla \domanda entro il termine massimo di 
centoventi giorni. L'autorizzazione è negata quando dalla verifica delle suddette 
condizioni non risulti garantita la sana e prudente gestione della società e assicurata la 
capacità dell'impresa di esercitare correttàmente 1 servizi o le attività di investimento. 


4. Si applicano l'articolo 7, commi4 è $ e l'articolo 11, commi 3 e 4. 
Art. 13 
(Rinuncia alle autorizzazioni) 
1. Le SIM che intendono rinunciare all'autorizzazione all'esercizio di uno o più 
servizi 0 attività di investimento, presentano apposita istanza di revoca alla Consob. 
La Consob, sentita‘Ta,Banca d'Italia, delibera sulla domanda entro il termine massimo 


di centoventi giorni 


2. Sì applical'articolo 11, commi 3 e 4. 
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Art. 14 
(Sospensione dei termini dell'istruttoria) 


1.I termini stabiliti per il compimento delle istruttorie di cui agli articoli, 1112 e 13, 
sono sospesi: 


a) nell'ipotesi in cui la società istante si sia avvalsa nella predisposizione della 
documentazione da allegare all'istanza di dichiarazioni sostitutive dr cui all’allegato 
n. 2, quando risulti necessario controllarne la veridicità, fino alladata di ricezione, da 
parte della Consob, della documentazione dal soggetto Lovdall'amministrazione 
competente; 


b) nelle ipotesi di cui all'articolo 60, paragrafi 1 e 2 della<direttiva 2004/39/CE, per il 
tempo necessario all'esperimento della consultazione preventiva ivi prevista; 


c) nelle ipotesi di cui all'articolo 11, comma 2 dalla data di ricevimento della 
comunicazione concernente le modificazionit intervenute, fino alla data di 
ricevimento da parte della Consob della relativa(documentazione; 


d) nelle ipotesi di cui all'articolo 11, comma.9, dalla data di invio della richiesta degli 
elementi informativi, fino alla data di ricezione da parte della Consob di tali elementi; 


e) nelle ipotesi di cui agli articoli Y2 e 13, ove siano in corso accertamenti di 
vigilanza nei confronti della SIM/rilevanti ai fini dell’istruttoria, per il tempo 
necessario al compimento degli decértamenti. 


2. Nelle ipotesi di cui al comma 1, la Consob dà comunicazione agli interessati 
dell'inizio e del termine della.sospensione dell'istruttoria. 


3. Nell’ipotesi di cui al #omma 1, lettera d), l’istanza di autorizzazione si considera 
revocata ove la società istante non invii gli elementi informativi richiesti entro il 
termine di quattro 1mési dalla ricezione della richiesta di elementi informativi inoltrata 
da parte della Consob. 


Art. 15 
(Decadenza dall'autorizzazione) 
1. Le SIM danno inizio allo svolgimento di ogni singolo servizio o attività di 


investimento autorizzato entro il termine di dodici mesi dalla data della relativa 
autorizzazione, a pena di decadenza dell'autorizzazione medesima. 
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2. Le SIM che abbiano interrotto lo svolgimento di un servizio o di un’attività di 
investimento autorizzato lo riprendono entro il termine di sei mesi, a pena «dr 
decadenza della relativa autorizzazione. 


3.Itermini di cui ai commi 1 e 2 non decorrono o sono interrotti nel caso in cat'siano 
in corso o siano avviati accertamenti di vigilanza nei confronti della SIM. Initali casi i 
termini decorrono per intero dal momento del completamento degli accertàmenti. 


4. La decadenza è pronunciata dalla Consob, sentita la Banca d'Italia. 


5. La Consob può differire la pronuncia di decadenza qualora la SIM/abbia omesso la 
comunicazione di interruzione dell'esercizio di servizi o di attività di investimento 
autorizzati prevista dall'articolo 16 e ciò sia necessario per laStutela degli interessi di 
cui all'articolo $, comma 1, del Testo Unico. 


Art. 16 
{Comunicazioni sull'esercizio dei servizi e dellè attività di investimento) 


1. Le SIM comunicano immediatamente alla Consob ed alla Banca d'Italia le date di 
inizio, di eventuale interruzione e di riavvio dell'esercizio di ogni servizio o attività di 
investimento autorizzato. 


PARTE IV 
PROCEDIMENTO DI AUTORIZZAZIONE RELATIVO ALLE IMPRESE DI 
INVESTIMENTO EXTRACOMUNITARIE 


Art. 17 
(Domanda di autorizzazione) 


1. La domanda, sottostritta dal legale rappresentante dell’impresa e in regola con la 
vigente normativa Ssull'imposta di bollo, è presentata alla Consob. I termini 
dell'istruttoria sonO»sospesi finché le intese, previste dall’articolo 28, comma 1, lettera 
d) del Testo Unico, non siano state Integrate al fine di consentire la vigilanza sulla 
stabilità patrimoniale e sul contenimento del rischio, nonché sul permanere delle 
condizioni chè devono sussistere al momento dell'autorizzazione. 


2.La demanda indica: 


a)tadenominazione sociale, la sede legale, la direzione generale e i relativi numeri 
telefonici e di telefax; 
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b) 1 servizi e le attività d'investimento e 1 servizi accessori per il cui esercizio&viene 
richiesta l'autorizzazione, con la specificazione di quelli che l'impresa «intende 
svolgere mediante stabilimento di succursali; 


c) l'elenco dei documenti allegati; 


3. Nel caso in cui la domanda di autorizzazione abbia ad'>oggetto, anche 
congiuntamente, 1 servizi e attività di: 


a) collocamento senza assunzione a fermo né assunzione di gatanzia nei confronti 
dell'emittente; 


b) gestione di portafogli, 
c) ricezione e trasmissione di ordini; 
d) consulenza in materia di investimenti; 
la domanda stessa precisa altresì se la‘ società richiede l'autorizzazione allo 
svolgimento di tali servizi e attività senza\ detenzione, neanche temporanea, delle 
disponibilità liquide e degli strumenti finanziari della clientela e senza assunzione di 
rischi da parte della socictà stessa. 
4. SI applica l'articolo 7, commi 4 e S. 

Art. 18 


(Documentazione da allegare alla domanda) 


1. La domanda di fgutorizzazione è corredata della seguente documentazione 
riguardante l'impresa richiedente: 


a) copia autentica dell'atto costitutivo e dello statuto sociale certificato vigente dalla 
competente autofità dello Stato d'origine in data non anteriore a 90 giorni dalla 
presentazione della domanda; 


b) dichiarazione da parte dell’incaricato del controllo contabile sulla società o 
dell'orsàhno, comunque denominato, titolare di funzioni equivalenti, attestante l'entità 
del capitale sociale versato e l'inesistenza a carico dell'impresa di procedure 
concorsuali o altre equivalenti; 


viYelenco nominativo e generalità complete di tutti i componenti degli organi di 
amministrazione e controllo con l'indicazione dei relativi poteri e delle eventuali 
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deleghe assegnate, dei direttori generali e dei soggetti che svolgono funzioni 
equivalenti a quella di direttore generale; 


d) indicazione del soggetto che esercita il controllo dell'impresa, secondo la nozione 
di controllo di cui all'articolo 23 del decreto legislativo 1° settembre 1993, n. 385: 


e) mappa del gruppo con indicazione della localizzazione territoriale delle sue 
componenti e principali rami di attività; 


7) situazione patrimoniale riferita ad una data non anteriore a 60 giorni rispetto a 
quella di inoltro della domanda; 


£) programma concernente l'attività iniziale che l'impresaxintende svolgere nel 
territorio della Repubblica contenente, in ogni caso, la desèrizione dei tipi delle 
operazioni previste, delle procedure adottate, ivi compresa l’illustrazione delle 
modalità di ricerca della clientela, redatto secondo lo scltema di cui all’ Allegato n. 1; 


h) copia autentica dell'autorizzazione allo svolgimento dei servizi e delle attività che 
l'impresa intende svolgere nel territorio della Repubblica, rilasciata dall'autorità 
competente dello Stato d'origine. 


2. In caso di stabilimento di succursali, ferme restando le disposizioni di cui al 
comma 1, la domanda è altresì corredata dell'a seguente documentazione: 


a) descrizione della struttura organizzativa delle succursali redatta, ove compatibile, 
secondo le disposizioni di carattere-Séenerale fissate dalla Banca d'Italia in materia di 
organizzazione amministrativa e Contabile e controlli interni degli intermediari del 
mercato mobiliare, contenenté_in ogni caso, la descrizione dell’eventuale 
affidamento a terzi di funzioni operative; 


b) documenti riguardanti i responsabili delle succursali: 

verbale della riunione dell'organo di amministrazione 0, in caso di amministratore 
unico, dell’organo di controllo, nel corso della quale l'organo ha espresso il proprio 
parere sui requisiti di professionalità e di onorabilità dei responsabili delle succursali, 
nonché sull'inesistenza di situazioni impeditive o di cause di sospensione dalle 
cariche di cui all*articolo 13 del Testo Unico. AI verbale deve essere unita la 
documentazionexdi cui all'Allegato n. 2 presa a base delle valutazioni effettuate. 
Nell’ Allegato 2 sono richiamati i requisiti formali di tale documentazione; 


c) dichiarazione dell'avvenuto versamento del fondo di dotazione della prima 
succursale di ammontare non inferiore a quello determinato dalla Banca d'Italia ai 


sensidell'articolo 19, comma 1, lettera 4}, del Testo Unico. 


3. St applica l'articolo 8, comma 2. 
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Art. 19 
(Istruttoria della domanda) 


1. La Consob accerta la ricorrenza delle condizioni indicate all'articolo 28,del Testo 
Unico per il rilascio dell'autorizzazione e, sentita la Banca d'Italia, delibera sulla 
domanda entro il termine massimo di centoventi giorni. La delibera è comunicata 
all'impresa richiedente ed all'autorità dello Stato d'origine. 


2. Qualsiasi modificazione concernente i soggetti che svolgono funzioni di 
amministrazione 0 controllo, i soci esercenti il controllo dell'impresa di investimento, 
i responsabili della succursale dell'impresa stessa, monché qualunque altra 
modificazione degli elementi istruttori di rilievo ché/intervengono nel corso 
dell'istruttoria, sono portate immediatamente a conoseenza della Consob. Entro 
sessanta giorni dal verificarsi dell'evento, l'impresa provvede a presentare la relativa 
documentazione. 


3. La Consob può chiedere ulteriori elementi informativi: 
a) all'impresa richiedente; 


b) a coloro che svolgono funzioni di amministrazione o controllo ed ai soci 
dell'impresa richiedente; 


c) a qualunque altro soggetto, anche éstero. 


4. Trascorso il termine di centeventi giorni senza che la Consob abbia deliberato sulla 
domanda, la domanda stessadeve intendersi accolta. 


Art. 20 
(Lingua degli atti) 


1. La domanda di autorizzazione di cui all’articolo 17 e le dichiarazioni e le notizie 
da fornire ai sensi degli articoli 18 e 19 devono essere prodotte in lingua italiana o 
nella lingua divuso corrente nel settore finanziario; fermo restando quanto previsto dal 
decreto del°Presidente della Repubblica 28 dicembre 2000, n. 445, i documenti i cui 
originali siano redatti in una lingua diversa devono essere accompagnati da apposita 
traduzione in lingua italiana. 


Art. 21 
{Disposizioni applicabili) 


1. Si applicano le disposizioni di cui agli articoli 12, 13, 14,15 e 16. 
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PARTE V 
IMPRESE DI INVESTIMENTO COMUNITARIE 


Art. 22 
(Stabilimento di succursali) 


1. Per l'esercizio dei servizi ammessi al mutuo riconoscimento, le/imprese di 
investimento comunitarie possono stabilire succursali in Italia. Il primo insediamento 
è preceduto da una comunicazione alla Consob da parte dell'autorità competente dello 
Stato membro d'origine. 


2. La succursale può iniziare l'attività dal momento inAgui riceve apposita 
comunicazione della Consob ovvero, in caso di silenzio, dalla‘sCadenza del termine di 
due mesi dalla comunicazione di cui al comma 1. 


3. La modifica delle informazioni contenute nella comufiicazione di cui al comma 1 è 
preceduta da apposita comunicazione alla Consob da»parte dell'autorità competente 
dello Stato membro d'origine. 


Art. 23 
(Svolgimento dei servizi senza‘staàbilimento di succursali) 


1. Le imprese di investimento comunitarie possono esercitare in Italia 1 servizi 
ammessi al mutuo riconoscimento sénzà stabilirvi succursali a condizione che la 
Consob sia stala informata dall'autorità dello Stato membro d'origine. 


2. La modifica delle informazionicontenute nella comunicazione di cui al comma 1 è 
preceduta da apposita comunicazione alla Consob da parte dell'autorità competente 
dello Stato membro d'originé. 


Art. 24 
(SePvizi non ammessi al mutuo riconoscimento) 
1. La Consob, sentita la Banca d'Italia, autorizza l'esercizio, nel territorio della 
Repubblica, dei\Servizi previsti ai sensi dell’art. 18, comma 5 del Testo Unico non 
ammessi al mutuo riconoscimento, da parte di imprese di investimento comunitarie. 
2.Il rilascio dell'autorizzazione è subordinato alle seguenti condizioni: 
a) effettivo svolgimento nello Stato membro d'origine, in base alle disposizioni ivi 


vigenti, dei servizi che l'impresa di investimento intende svolgere nel territorio della 
Repubblica; 
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b) presentazione di un programma di attività nel quale siano, in particolare, indîcati 1 
servizi che l'impresa di investimento intende prestare, ivi compresa l’illustrazione dei 
tipi delle operazioni previste, delle procedure adottate e dei tipi di servizi accessori 
che si intende esercitare nonché, in ogni caso, se i servizi stessi sarafio prestati 
attraverso una succursale; 


c) adozione di un assetto organizzativo e patrimoniale compatibile con il servizio da 
autorizzare. 


3.La domanda di autorizzazione, sottoscritta dal legale rappresentante dell'impresa di 
investimento e in regola con la vigente normativa sull'imposta di bollo, è presentata 
alla Consob. Si applicano le disposizioni di cui all'artiételo 7, commi 4 e 5, nonché 
l'articolo 20. 


4. La domanda indica: 


a) la denominazione sociale, la sede legale, laSdirezione generale ed i relativi numeri 
telefonici e di telefax; 


b) i servizi che l'impresa intende prestare: 

c) l'elenco dei documenti allegati. 

5. La domanda di autorizzazione‘è. corredata della seguente documentazione: 

a) attestazione, rilasciata dall'autorità competente dello Stato membro d'origine, che 
l'impresa di investimento ivi.svolge effettivamente e regolarmente i servizi per i quali 
è richiesta l'autorizzazione)yin base alle disposizioni vigenti in tale Stato; 

b) programma di attività di cui al comma 2, lettera 5), contenente, in ogni caso, la 
descrizione delle modalità di svolgimento dei servizi e di ricerca della clientela, 


redatto secondo lo schema di cui all’ Allegato n. 1; 


c) relazione.‘iMustrativa dell’assetto organizzativo e patrimoniale adottato per lo 
svolgimento del servizio da autorizzare. 


6. La Cénsob, sentita la Banca d'Italia, delibera sulla domanda entro il termine 
massimo di centoventi giorni. La delibera è comunicata all'impresa richiedente ed 


all'autorità dello Stato membro d'origine. 


7. Trascorso il termine di centoventi giorni senza che la Consob abbia deliberato sulla 
domanda, la domanda stessa deve intendersi accolta. 
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8. La Consob e la Banca d'Italia comunicano all'impresa di investimento le 
condizioni, Ivi comprese le norme di comportamento, secondo le quali, per motivi«di 
interesse generale i servizi devono essere esercitati. Si applicano le disposizioni di Cui 
agli articoli 11, commi 2 e 3, 12, 13, 14, 15,16 e 20. 


PARTE-VI 
DISPOSIZIONI FINALI 


Art. 25 
(Disposizioni finali) 


1. Le disposizioni del presente Libro si applicano anche alfe.struttorie in corso alla 
data della sua entrata in vigore. 


2. Nelle ipotesi di cui al comma 1, la Consob può.chiedere la documentazione 
integrativa necessaria per l'istruttoria ed i termini petdl compimento della stessa sono 
sospesi fino alla data di ricevimento da parte della Consob della documentazione 


completa. 
LIBRO III 
PRESTAZIONE DEI SERVIZI E DELLE ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO E 
DEI SERVIZI ACCESSORI 
PARTEI 


DISPOSIZIONI PRELIMINARI 


Art. 26 
(Definizioni) 


1. Nel presente Libro s'intendono per: 


a) «agenti di cambio»: i soggetti iscritti nel ruolo di cui all'articolo 201, comma 7, del 
Testo Unico; 


b) «intermédiari autorizzati» o «intermediari»: le SIM, ivi comprese le società di cui 
all'articolo760, comma 4, del decreto legislativo n. 415 del 1996, le banche italiane 
autorizzate alla prestazione di servizi e di attività di investimento, gli agenti di 
cambie, gli intermediari finanziari iscritti nell'elenco previsto dall'articolo 107 del 
decreto legislativo n. 385 del 1993 autorizzati alla prestazione di servizi di 
investimento, le società di gestione del risparmio e le società di gestione armonizzate 
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nella prestazione del servizio di gestione di portafogli e del servizio di consulefiza in 
materia di investimenti, la società Poste Italiane — Divisione Servizi di Baneo-Posta 
autorizzata ai sensi dell’articolo 2 del decreto del Presidente della Repubblic®&n. 144 
del 14 marzo 2001, le imprese di investimento e le banche comunitarie con 
succursale in Italia, nonché le imprese di investimento e le banche extracomunitarie 
comunque abilitate alla prestazione di servizi e di attività di investimento)in Italia; 


c) «cliente»: persona fisica o giuridica alla quale vengono«prestati servizi di 
investimento o accessori; 


d) «cliente professionale»: il cliente professionale privato che/soddisfa i requisiti di 
cui all'Allegato n. 3 al presente regolamento e il cliente professionale pubblico che 
soddisfa i requisiti di cui al regolamento emanato dal Ministro dell'Economia e delle 
Finanze ai sensi dell’articolo 6, comma 2-sexies del Testo Unico; 


e) «cliente al dettaglio»: il cliente che non sia éliente professionale o controparte 
qualificata; 


7) «ordine con limite di prezzo»: ordine di‘acquisto o di vendita di uno strumento 


finanziario al prezzo limite fissato o ad\ùn prezzo più vantaggioso e per un 
quantitativo fissato. 


PARTE II 
TITOLO I 


INFORMAZIONI, COMUNICAZIONI PUBBLICITARIE E PROMOZIONALI, 
E CONTRATTI 


Capo I 
Informazioni e comunicazioni pubblicitarie e promozionali 


Art. 27 
(Requisiti generali delle informazioni) 


1. Tuttexte informazioni, comprese le comunicazioni pubblicitarie e promozionali, 
indirizzate dagli intermediari a clienti o potenziali clienti devono essere corrette, 
chiare” e non fuorvianti. Le comunicazioni pubblicitarie e promozionali sono 
chiaramente identificabili come tali. 


2. Gli intermediari forniscono ai clienti o potenziali clienti, in una forma 
comprensibile, informazioni appropriate affinché essi possano ragionevolmente 
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comprendere la natura del servizio di investimento e del tipo specifico di strumenti 
finanziari interessati e i rischi ad essi connessi e, di conseguenza, possano prenderete 
decisioni in materia di investimenti in modo consapevole. Tali informazioni, che 
possono essere fornite in formato standardizzato, si riferiscono: 


a) all'impresa di investimento e ai relativi servizi; 
b) agli strumenti finanziari e alle strategie di investimento proposte, inelusî opportuni 
orientamenti e avvertenze sui rischi associati agli investimenti relativiva-tali strumenti 
o a determinate strategie di investimento; 
c) alle sedi di esecuzione, e 
d) ai costi e oneri connessi. 
Art. 28 

{Condizioni per informazioni corrette, chiare e non fuorvianti) 
1. Ai fini di cui all’articolo 27, comma 1, gli‘intermediari assicurano che tutte le 
informazioni, comprese le comunicazioni pubblicitarie e promozionali, rivolte a 
clienti al dettaglio o potenziali clienti al ‘dettaglio, o probabilmente dagli stessi 
ricevute, soddisfino le condizioni di cui al presente articolo. 
2.Le informazioni: 
a) includono la denominazione dell’intermediario; 
b) non sottolineano gli eventuali) vantaggi potenziali di un servizio di investimento o 
di uno strumento finanziarid senza fornire anche un’indicazione corretta ed evidente 
di eventuali rischi rilevanti; 
c) hanno un contenuto è’ sono presentate in modo che siano con ogni probabilità 
comprensibili per l'investitore medio del gruppo al quale sono dirette o dal quale 
saranno probabilmente ricevute; 
d) non celano, minimizzano od occultano elementi o avvertenze importanti. 
3. Quando leVinformazioni raffrontano servizi di investimento o accessori, strumenti 
finanziari\osoggetti che prestano servizi di investimento o accessori, esse soddisfano 


le seguenti condizioni: 


a)(il Taffronto è presentato in modo corretto ed equilibrato; 
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b) le fonti di informazione utilizzate per il raffronto sono specificate; 
c) 1 fatti e le ipotesi principali utilizzati per il raffronto vengono indicati. 


4. Quando le informazioni contengono un’indicazione dei risultati passati di uno 
strumento finanziario, di un indice finanziario o di un servizio di investimento, esse 
soddisfano le condizioni seguenti: 


a) tale indicazione non costituisce l’elemento predominante della-eomunicazione; 


b) le informazioni forniscono dati appropriati sui risultati riguardanti: 
b1) icinque anni immediatamente precedenti, ovvero 
b2) l’intero periodo durante il quale lo strumento finanziario è stato offerto, l’indice 
finanziario è stato creato o il servizio di investimente è stato fornito se inferiore a 
cinque anni, oppure 
b3) un periodo più lungo eventualmente deciso dall’intermediario. 
In ogni caso tali dati sono basati su periodi completi di 12 mesi; 


c) il periodo di riferimento e la fonte delle informazioni sono chiaramente indicati; 


d) le informazioni contengono l’avviso evidente che i dati si riferiscono al passato e 
che i risultati passati non sono indicativi.di quelli futuri; 


e) quando tale indicazione si basa su dati espressi in una valuta diversa da quella 
dello Stato comunitario nel quale/il cliente al dettaglio o il potenziale cliente al 
dettaglio è residente, le infor@tazioni indicano chiaramente tale valuta e avvertono 
che il rendimento può aumentate o diminuire a causa di oscillazioni del cambio; 


7) quando l’indicazione € basata sui risultati lordi, viene comunicato l'importo delle 
commissioni, delle competenze o degli altri oneri. 


5. Quando le informazioni includono o fanno riferimento a elaborazioni basate su dati 
storici, esse devono riguardare uno strumento finanziario o un indice finanziario e 
soddisfano le condizioni seguenti: 


a) le elaborazioni basate su dati storici sono basate su dati reali di uno o più strumenti 
finanziari \© indici finanziari che siano identici o soggiacenti allo strumento 


finanziano in questione; 


b) per quanto riguarda 1 dati storici reali di cui alla lettera a), sono soddisfatte le 
condizioni di cui al comma 4, lettere a), 5), c), e) ef); 
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c) le informazioni contengono l’avviso in forma evidente che 1 dati si riferiscono 4 
elaborazioni basate su dati storici e che 1 risultati passati non sono indicativi di quelli 
futuri. 


6. Quando le informazioni contengono stime sui risultati futuri, esse soddisfano le 
condizioni seguenti: 


a) non si basano né contengono riferimenti a proiezioni di risultati passati; 
b) si basano su ipotesi ragionevoli supportate da dati obiettivi, 


c) quando l’informazione è basata sui risultati lordi, viene comunicato l’importo delle 
commissioni, delle competenze o degli altri oneri; 


d) evidenziano che tali previsioni non costituiscono un»4indicatore atfidabile dei 
risultati futuri. 


7.Quando le informazioni fanno riferimento ad uno*specifico trattamento fiscale esse 
indicano in modo evidente che il trattamento‘ fiscale dipende dalla situazione 
individuale di ciascun cliente e può essere soggetto/a modifiche in futuro. 
8. Le informazioni non possono indicare o suggerire che l'autorità competente avalla 
o approva i prodotti o i servizi oggetto dell’informazione. 

Art. 29 


(Informazioni sùll*intermediario e i suoi servizi) 


1. Gli intermediari fornisconocaîyehenti al dettaglio o potenziali clienti al dettaglio le 
seguenti informazioni generali) ove siano pertinenti: 


a) il nome e l’indirizzo dell'intermediario e i relativi recapiti: 
vi 


b) le lingue nelle qualil cliente può comunicare con l’intermediario e ricevere da 
questo documenti ,é altre informazioni, 


c) i metodi di tomunicazione che devono essere utilizzati tra l’intermediario e il 
cliente, anchexse pertinente, per l'invio e la ricezione di ordini; 


d) una dichiarazione che l’intermediario è autorizzato e il nome e il recapito 
dell’autotità competente che l’ha autorizzato; 


— 3 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


e) quando l’intermediario opera tramite un agente collegato in conférmità 
dell’articolo 23 della direttiva n. 2004/39/CE, una dichiarazione in tal sense=tn cui 
viene specificato lo Stato membro in cui tale agente è registrato; 


7) la natura, la frequenza e le date della documentazione da fornire all*ifivestitore a 
rendiconto dell’attività svolta, di cui agli articoli da 53 a 56; 


g) se l'intermediario detiene strumenti finanziari o somme di denarò di clienti, una 
descrizione sintetica delle misure adottate per assicurare la loro tutela; 


h) il sistema di indennizzo degli investitori o di garanzia deisdepositi pertinente, con 
una descrizione sintetica delle modalità di copertura dello Stesso; 


i) una descrizione, anche in forma sintetica, della politica seguita dall’intermediario 
in materia di conflitti di interesse; 


D ogniqualvolta il cliente lo richieda, maggiori dettagli circa la politica in materia di 
conflitti di interesse su un supporto diufaturo o tramite il sito Internet 
dell’intermediario purché le condizioni di \cùi all’articolo 36, comma 2, siano 
soddisfatte. 


2. Quando prestano il servizio di gestiené di portafogli, gli intermediari adottano un 
metodo appropriato di valutazione e comparazione dei risultati della gestione, anche 
mediante indicazione di un parametro di riferimento significativo, che sia coerente 
con gli obiettivi di investimento del’ cliente e con i tipi di strumenti finanziari inclusi 
nel portafoglio del cliente, in m6do da consentire al cliente la valutazione del servizio 
prestato. 


3. Quando gli intermediaribpropongono di fornire il servizio di gestione di portafogli 
ad un cliente al dettaglio o ad un potenziale cliente al dettaglio, forniscono, in 
aggiunta alle informazioni di cui al comma 1, le informazioni seguenti, ove 
pertinenti: 


a) informazioni sul metodo e sulla frequenza di valutazione degli strumenti finanziari 
contenuti nelpartafoglio del cliente; 


b) i dettagli di eventuali deleghe della gestione con specificazione dell’ampiezza della 
delega: 


c) ladeserizione del parametro di riferimento al quale verrà raffrontato il rendimento 
del'portafoglio del cliente; 
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d) 1 tipi di strumenti finanziari che possono essere inclusi nel portafoglio del cliente € 
i tipi di operazioni che possono essere realizzate su tali strumenti, inclusi eventuali 
limiti; 


e) gli obiettivi di gestione, il livello del rischio entro il quale il gestore può esercitare 
la sua discrezionalità ed eventuali specifiche restrizioni a tale discrezionalità, 


Art. 30 
{Informazioni concernenti la salvaguardia degli strumenti finanziari ‘edelle somme di 
denaro della clientela) 


1. Gli intermediari che detengono strumenti finanziariiso, somme di denaro 
appartenenti a clienti al dettaglio forniscono a tali clienti ‘te informazioni di cui ai 
commi seguenti, ove pertinenti, anche ai sensi del regolamento della Banca d’Italia 
adottato in conformità all’articolo 6, comma 1, del Test&Unico. 


2. Gli intermediari informano il cliente al dettaglio=O)potenziale cliente al dettaglio 
della eventuale possibilità che gli strumenti finasiziari o le somme di denaro di tale 
cliente siano detenuti da un terzo per conto\/dell’intermediario, nonché della 
responsabilità che essi si assumono, conformemente al diritto nazionale applicabile, 
per qualsiasi atto od omissione del terzo. medesimo e delle conseguenze che 
l’eventuale insolvenza di quest’ultimo determinerebbe per il cliente. 


3. Quando gli strumenti finanziari del cliente al dettaglio o potenziale cliente al 
dettaglio possono essere detenuti int ‘conto ommbus” da un terzo, gli intermediari 
informano il cliente di questo fattò © gli forniscono un avviso evidente circa 1 rischi 
che ne derivano. 


4. Quando i conti che contengono strumenti finanziari o somme di denaro 
appartenenti al cliente o potenziale cliente possono o potranno essere soggetti ad un 
ordinamento giuridico exttacomunitario, gli intermediari forniscono informativa di 
tale circostanza ed inditano in che misura 1 diritti del cliente o potenziale cliente 
relativi a tali strumentyYfinanziari o somme di denaro possano esserne influenzati. 


5. Gli intermediariNinformano il cliente circa l’esistenza e 1 termini di eventuali diritti 
di garanzia o privilegi che l'intermediario medesimo, o il subdepositario, vanta 0 può 
vantare sugli strumenti finanziari o sulle somme di denaro del cliente, o di eventuali 
diritti di compensazione esistenti in relazione ad essi. 


6. Gliantermediari prima di utilizzare, per proprio conto o per conto di un altro 
cliente, Strumenti finanziari detenuti per conto di un cliente al dettaglio, forniscono 
allo Stesso in tempo utile, su un supporto duraturo, informazioni chiare, complete ed 
accurate sugli obblighi e sulle responsabilità che l’utilizzo di tali strumenti finanziari 
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comporta per l'intermediario, comprese le condizioni di restituzione degli strumenti, 
e sui rischi che ne derivano. 


Art. 31 
(Informazioni sugli strumenti finanziari) 


1. Gli intermediari forniscono ai clienti o potenziali clienti una deserizione generale 
della natura e dei rischi degli strumenti finanziari trattati, tenendoeonto in particolare 
della classificazione del cliente come cliente al dettaglio o chènte professionale. La 
descrizione illustra le caratteristiche del tipo specifico di»strumento interessato, 
nonché i rischi propri di tale tipo di strumento, in modo sufficientemente dettagliato 
da consentire al cliente di adottare decisioni di investimento informate. 


2. La descrizione dei rischi include, ove pertinente perl tipo specifico di strumento e 
lo status e il livello di conoscenza del cliente, i seguenti elementi: 


a) 1 rischi connessi a tale tipo di strumento finanziario, compresa una spiegazione 
dell’effetto leva e della sua incidenza,‘ nonché il rischio di perdita totale 
dell’investimento; 


b) la volatilità del prezzo di tali strumenti ed eventuali limiti di liquidabilità dei 
medesimi; 


c) il fatto che un investitore potrèbbe assumersi, a seguito di operazioni su tali 
strumenti, impegni finanziari*@altre obbligazioni aggiuntive, comprese eventuali 
passività potenziali, ulteriorktispetto al costo di acquisizione degli strumenti; 


d) eventuali requisiti di marginatura od obbligazioni analoghe applicabili a tali 
strumenti. 


3. Se l’intermediarò fornisce ad un cliente al dettaglio o potenziale cliente al 
dettaglio informaZioni in merito ad uno strumento finanziario che è oggetto di 
un'offerta al pubblico in corso ed in relazione a tale offerta è stato pubblicato un 
prospetto coriformemente agli articoli 94 e seguenti del Testo Unico, l’intermediario 
medesimo ‘comunica al cliente o potenziale cliente le modalità per ottenere il 
prospetto. 


4. Quando è probabile che 1 rischi connessi con uno strumento finanziario o con 
un'operazione finanziaria che combinano tra loro due o più strumenti o servizi 
finanziari diversi siano superiori ai rischi connessi alle singole componenti, 
Kiitermediario fornisce una descrizione adeguata delle singole componenti e del 
modo in cui la loro interazione accresce 1 rischi. 
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5. Nel caso di strumenti finanziari che incorporano una garanzia di un terzo, le 
informazioni relative a tale garanzia includono dettagli sufficienti sul garante e sulta 
garanzia, affinché il cliente al dettaglio o potenziale cliente al dettaglio possa 
compiere una valutazione corretta della garanzia. 


Art. 32 
(Informazioni sui costi e sugli oneri) 


1. Gli intermediari forniscono ai chenti al dettaglio e potenziali elteriti al dettaglio 
informazioni sui costi e sugli oneri connessi alla prestazione dei servizi, 
comprendenti, ove pertinenti, i seguenti elementi: 


a) il corrispettivo totale che il cliente deve pagare in telàzione allo strumento 
finanziario o al servizio di investimento o accessorio, comprese tutte le competenze, 
le commissioni, gli oneri e le spese connesse, e tutte lesimposte che verranno pagate 
tramite l’intermediario 0, se non può essere indicato(Un corrispettivo esatto, la base 
per il calcolo dello stesso cosicché il cliente possa vérificarlo; 


b) quando una parte qualsiasi del corrispettivo totale di cui alla lettera a) deve essere 
pagata o è espressa in valuta estera, l’indicazione di tale valuta, nonché dei tassi e 
delle spese di cambio applicabili; 


c) l’indicazione della possibilità che emérgano altri costi per il cliente, comprese 
eventuali imposte, in relazione alle operazioni connesse allo strumento finanziario o 
al servizio di investimento, che nonsono pagati tramite l'intermediario o imposti da 
esso; 


d) le modalità per il pagamento. 
Ai fini della lettera a), le commissioni applicate dall’intermediario vengono in ogni 
caso indicate separatamente. 
Art. 33 
(Informazioni su OICR aperti) 
1. Un prospetto semplificato relativo a parti di OICR. aperti redatto in conformità 
delle pertinehti disposizioni comunitarie è idoneo ad adempiere agli obblighi 


informativitprevisti dall’articolo 31, nonché dall’articolo 32 limitatamente ai costi ed 
agli oneridpropri dell’OICR, incluse le commissioni di entrata e uscita. 
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Art. 34 
{Modalità e termini delle informazioni) 


1. Al fini di cui all’articolo 27, comma 2, gli intermediari si attengono alle 
disposizioni del presente articolo. 


2. Gli intermediari forniscono al cliente al dettaglio o potenziale cliente al dettaglio, 
in tempo utile prima che sia vincolato da qualsiasi contratto per là prestazione di 
servizi di investimento o accessori, le informazioni concementi 1 termini del 
contratto. 


3. Gli intermediari forniscono le informazioni di cui agli articoli da 29 a 32 ai clienti 
al dettaglio o potenziali clienti al dettaglio in tempo utile prima della prestazione di 
servizi di investimento o accessori. 


4. Gli intermediari forniscono ai clienti professionali le informazioni di cui 
all’articolo 30, commi 4 e 5, in tempo utile prima della prestazione del servizio 
interessato. 


5. Le informazioni di cui al commi 2, 3 e 4 vengono fornite su un supporto duraturo o 
tramite il sito Internet dell’intermediario, purché le condizioni di cui all’articolo 36, 
comma 2, siano soddisfatte. 


6. Gli intermediari notificano al cliénte in tempo utile qualsiasi modifica rilevante 
delle informazioni fornite ai sensindegli articoli da 29 a 32. La notifica viene fatta su 
supporto duraturo, se le informazioni alle quali si riferisce erano slate fornile su 
supporto duraturo. 


7. Gli intermediari assicurano che le informazioni contenute nelle comunicazioni 
pubblicitarie e promozionali siano conformi a quelle che l'impresa fornisce al clienti 
nel quadro della prestazione di servizi di investimento e accessori. 


8. Quando una comunicazione pubblicitaria o promozionale contiene un’offerta o un 
invito di cui alle. Successive lettere a) e 2) e specifica le modalità di risposta o include 
un modulo ‘attraverso il quale può essere data una risposta, essa include le 
informazioni cui agli articoli da 29 a 32 che siano rilevanti per tale offerta o invito: 


a) offerta a concludere un contratto in relazione ad uno strumento finanziario © 
servizio” di investimento o accessorio con qualsiasi persona che risponda alla 
comunicazione; 


b)'invito a qualsiasi persona che risponda alla comunicazione a fare un’offerta per 


concludere un accordo in relazione ad uno strumento finanziario o servizio di 
investimento o accessorio. 
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9. Il comma 8 non si applica se, per rispondere ad un’offerta o ad un invito contenuti 
nella comunicazione promozionale, il potenziale cliente al dettaglio deve far 
riferimento ad uno o più altri documenti, che, singolarmente o congiuntamente, 
contengono tali informazioni. 


Art. 35 
(Informazioni riguardanti la classificazione dei clienti) 

1. Gli intermediari comunicano su supporto duraturo ai cliehtr la loro nuova 
classificazione in qualità di cliente al dettaglio, cliente professionale o controparte 
qualificata. 
2. Gli intermediari informano 1 clienti, su supporto durature»-circa l’eventuale diritto a 
richiedere una diversa classificazione e circa gli eventuali limiti che ne deriverebbero 
sotto il profilo della tutela del cliente. 
3. Gli intermediari possono, su loro iniziativa o sutrichiesta del cliente: 
a) trattare come cliente professionale o clientecal dettaglio un cliente che potrebbe 
essere altrimenti classificato come controparte qualificata ai sensi dell’articolo 6, 
comma 2-quater, lettera d), numeri 1), 2), 4) e 5), del Testo Unico nonché ai sensi 
dell’articolo $$, comma 2; 
b) trattare come cliente al dettaglîo,/un cliente che è considerato come cliente 
professionale di diritto. 

Art. 36 


(Informazioni su supporto duraturo e mediante sito Internet) 


1. Quando, ai fini del presente regolamento è prescritto che le informazioni siano 
fornite su un supportoduraturo, gli intermediari: 


a) utilizzano un supporto cartaceo; 
b) utilizzano-ùin supporto duraturo non cartaceo a condizione che: 


i) tale Modalità risulti appropriata per il contesto in cui si svolge o si svolgerà 1l 
rapporto tra l'intermediario e il cliente; e 
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ii) 11 cliente o potenziale cliente sia stato avvertito della possibilità di sceglierè)tra 
supporto duraturo cartaceo o non cartaceo, ed abbia scelto espressamente 
quest’ultimo. 


2. Quando, ai sensi degli articoli 29, 30, 31, 32, 34 e 46, comma 3, glimfitermediari 
forniscono informazioni ad un cliente tramite un sito Internet e tali infoîmazioni non 
sono indirizzate personalmente al cliente, devono ricorrere le condizioni seguenti: 


a) l’utilizzo del sito Internet risulta appropriato per il contestovinycui si svolge o si 
svolgerà il rapporto tra l'intermediario e il cliente; 


b) il cliente acconsente espressamente alla fornitura delle informazioni in tale forma, 


c) al cliente è comunicato elettronicamente l’indirizzo*del sito Internet e il punto del 
sito in cul si può avere accesso all’informazione; 


d) le informazioni sono aggiornate; 


e) le informazioni sono continuamente accessibili tramite tale sito per tutto il periodo 
di tempo in cui, ragionevolmente, il cliente: può avere necessità di acquisirle. 


3. Ai fini del presente articolo, la fornitura di informazioni tramite comunicazioni 
elettroniche viene considerata come appropriata per il contesto in cui il rapporto tra 
l’intermediario e il cliente si svolge/o si svolgerà se vi è la prova che 1l cliente può 
avere accesso regolare a InternetL’a fornitura da parte del cliente di un indirizzo e- 
mail ai fini di tale rapporto può éssere considerata come un elemento di prova. 


Capo II 
Contratti 


Art. 37 
(Contratti) 


1 Gli intermediari forniscono a clienti al dettaglio i propri servizi di investimento, 
diversi dalla consulenza in materia di investimenti, sulla base di un apposito contratto 
scritto;ùma copia di tale contratto è consegnata al cliente. 


2. IINGontratto: 


a) specifica 1 servizi forniti e le loro caratteristiche, indicando il contenuto delle 
prestazioni dovute e delle tipologie di strumenti finanziari e di operazioni interessate; 
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b) stabilisce il periodo di efficacia e le modalità di rinnovo del contratto, nonché le 
modalità da adottare per le modificazioni del contratto stesso; 


c) indica le modalità attraverso cui il cliente può impartire ordini e istruzioni; 


d) prevede la frequenza, il tipo e i contenuti della documentazione da fotnire al 
cliente a rendiconto dell'attività svolta; 


e) indica e disciplina, nei rapporti di esecuzione degli ordini dei clientt»di ricezione e 
trasmissione di ordini, nonché di gestione di portafogli, la soglia-delle perdite, nel 
caso di posizioni aperte scoperte su operazioni che possano determinare passività 
effettive o potenziali superiori al costo di acquisto degli strumenti ‘finanziari, oltre la 
quale è prevista la comunicazione al cliente; 


7) indica le remunerazioni spettanti all’intermediario o 1v‘eriteri oggettivi per la loro 
determinazione, specificando le relative modalità di "percezione e, ove non 
diversamente comunicati, gli incentivi ricevuti in conformità dell’articolo 52; 


g) indica se e con quali modalità e contenuti, ‘im connessione con il servizio di 
investimento può essere prestata la consulenza if materia di investimenti; 


h) indica le altre condizioni contrattuali convenute con l'investitore per la prestazione 
del servizio; 


i) indica le eventuali procedure dis%ceonciliazione e arbitrato per la risoluzione 
stragiudiziale di controversie, definitèSi sensi dell’articolo 32-/er del Testo Unico. 


3. Le disposizioni di cui al presente articolo si applicano al servizio accessorio di 
concessione di finanziamenti agli investitori. 


Art. 38 
(Contratti relativi alla gestione di portafogli) 


1. In aggiunta a quanto stabilito dall’art. 37, il contratto con i clienti al dettaglio 
relativo alla gestione di portafogli: 


a) indica 1 Hpidi strumenti finanziari che possono essere inclusi nel portafoglio del 
cliente e i tipi di operazioni che possono essere realizzate su tali strumenti, inclusi 
eventuali limiti; 


b) indica gli obiettivi di gestione, il livello del rischio entro il quale il gestore può 


esercitare la sua discrezionalità ed eventuali specifiche restrizioni a tale 
discrezionalità; 
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c) indica se Il portafoglio del cliente può essere caratterizzato da effetto leva; 


d) fornisce la descrizione del parametro di riferimento, ove significativosval quale 
verrà raffrontato il rendimento del portafoglio del cliente; 


e) indica se l’intermediario delega a terzi l’esecuzione dell’ihcarico ricevuto, 
specificando 1 dettagli della delega; 


7) indica il metodo e la frequenza di valutazione degli strumenti finanziari contenuti 
nel portafoglio del cliente. 


2. Ali fini di cui al comma |, lettera 0), il contrattoxspecifica la possibilità per 
l’intermediario di investire in strumenti finanziari norixammmessi alla negoziazione in 
un mercato regolamentato, in derivati o in strumentistiquidi o altamente volatili; o di 
procedere a vendite allo scoperto, acquisti tramitessomme di denaro prese a prestito, 
operazioni di finanziamento tramite titoli oqualsiasi operazione che implichi 
pagamenti di margini, deposito di garanzie o rischio di cambio. 


PARTE II 
TITOLO II 


ADEGUATEZZA, APPROPRIATEZZA 
E “MERA ESECUZIONE O RICEZIONE DI ORDINI” 


Capo I 
Adepuatezza 


Art. 39 
(Informazioni dui clienti nei servizi di consulenza in materia di investimenti e di 
gestione di portafogli) 


1. AI fine di fTaccomandare 1 servizi di investimento e gli strumenti finanziari adatti al 
cliente o potenziale cliente, nella prestazione dei servizi di consulenza in materia di 
investimenti o di gestione di portafoglio, gli intermediari ottengono dal cliente o 
potenziale cliente le informazioni necessarie in merito: 


a), alla conoscenza ed esperienza nel settore di investimento rilevante per il tipo di 
sthumento o di servizio; 


b) alla situazione finanziaria; 
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c) agli obiettivi di Investimento. 


2. Le informazioni di cui al comma |], lettera a), includono i seguenti elementi, nella 
misura in cui siano appropriati tenuto conto delle caratteristiche del cliente”della 
natura e dell'importanza del servizio da fornire e del tipo di prodotto od operazione 
previsti, nonché della complessità e dei rischi di tale servizio, prodotto odoperazione: 


a) 1 tipi di servizi, operazioni e strumenti finanziari con i quali>4al cliente ha 
dimestichezza; 


b) la natura, il volume e la frequenza delle operazioni su@strumenti finanziari 
realizzate dal cliente e il periodo durante il quale questeSoperazioni sono state 
eseguite; 


c) il livello di istruzione, la professione o, se rilevante da precedente professione del 
cliente. 


3. Le informazioni di cui al comma 1, lettera 5), includono, ove pertinenti, dati sulla 
fonte e sulla consistenza del reddito del cliente, délSuo patrimonio complessivo, e dei 
suoi impegni finanziari. 


4. Le informazioni di cui al comma 1, lettera c), includono dati sul periodo di tempo 
per il quale il cliente desidera conservare l'investimento, le sue preferenze in materia 
di rischio, il suo profilo di rischio e le.finalità dell’investimento, ove pertinenti. 


5. Gli intermediari possono fare affidamento sulle informazioni fornite dai clienti o 
potenziali clienti a meno che é3se non siano manifestamente superate, inesatte o 
incomplete. 


6. Quando gli intermediari che forniscono il servizio di consulenza in materia di 
investimenti o di gestieng di portafogli non ottengono le informazioni di cui al 
presente articolo si asteîîtgono dal prestare i menzionati servizi. 
7. Gli intermediari non possono incoraggiare un cliente o potenziale cliente a non 
fornire le informazioni richieste ai sensi del presente articolo. 

Art. 40 


(Valutazione dell’adeguatezza) 


1. Sulla base delle informazioni ricevute dal cliente, e tenuto conto della natura e 
delte caratteristiche del servizio fornito, gli intermediari valutano che la specifica 
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operazione consigliata o realizzata nel quadro della prestazione del servizio) di 
gestione di portafogli soddisfi i seguenti criteri: 


a) corrisponda agli obiettivi di investimento del cliente; 


b) sia di natura tale che il cliente sia finanziariamente in grado di sopportare qualsiasi 
rischio connesso all'investimento compatibilmente con i soiei obiettivi di 
investimento; 


c) sia di natura tale per cui il cliente possieda la necessaria esperienza e conoscenza 
per comprendere i rischi inerenti all'operazione o alla gestione-del suo portafoglio. 


Una serie di operazioni, ciascuna delle quali è adeguatasse considerata isolatamente, 
può non essere adeguata se avvenga con una frequenza che non è nel migliore 
interesse del cliente. 


2. Quando forniscono il servizio di consulenza in materia di investimenti o di 
gestione di portafogli ad un cliente professionalè) gli intermediari possono presumere 
che, per quanto riguarda gli strumenti, le operazioni e 1 servizi per 1 quali tale cliente 
è classificato nella categoria dei clienti professionali, egli abbia il livello necessario di 
esperienze e di conoscenze ai fini del comma 1, lettera c). 


3. In caso di prestazione del servizio di consulenza in materia di investimenti ad un 
cliente professionale considerato tale di diritto ai sensi dell’ Allegato n. 3 al presente 
regolamento ovvero del regolamento emanato dal Ministro dell'Economia e delle 
Finanze ai sensi dell’arlicolo”6$,comma 2-sexies del Testo Unico, gli intermediari 
possono presumere, ai fini del Comma 1, lettera 5), che il cliente sia finanziariamente 
in grado di sopportare qualsiasi rischio di investimento compatibile con i propri 
obiettivi di investimento$ 


Capo II 
Appropriatezza 


Art. 41 
(Informazioni dai clienti nei servizi diversi da quelli di consulenza in materia di 
investimenti e di gestione di portafogli) 


1. Gli iftermediari, quando prestano servizi di investimento diversi dalla consulenza 
in materia di investimenti e dalla gestione di portafogli, richiedono al cliente © 
potenziale cliente di fornire informazioni in merito alla sua conoscenza e esperienza 
nel settore d’investimento rilevante per il tipo di strumento o di servizio proposto 0 
chiesto. Si applica l’articolo 39, commi 2, 5 e 7. 
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Art. 42 
(Valutazione dell'appropriatezza) 


1. Nella prestazione dei servizi di investimento diversi dalla consulenza in materia di 
investimenti e dalla gestione di portafogli, e sulla base delle informaziòni) di cui 
all’articolo 41, gli intermediari verificano che il cliente abbia il livello d_ésperienza e 
conoscenza necessario per comprendere 1 rischi che lo strumento ol )Servizio di 
investimento offerto o richiesto comporta. 


2. Gli intermediari possono presumere che un cliente professional&abbia il livello di 
esperienza e conoscenza necessario per comprendere i rischi <«onhessi ai servizi di 
investimento o alle operazioni o ai tipi di operazioni o strumenti per i quali il cliente è 
classificato come professionale. 


3. Qualora gli intermediari ritengano, ai sensi del comma 1, che lo strumento o il 
servizio non sia appropriato per il cliente o potenziale, cliente, lo avvertono di tale 
situazione. L’avvertenza può essere fornita utilizzando un formato standardizzato. 


4. Qualora il cliente o potenziale cliente scelga‘di non fornire le informazioni di cui 
all’articolo 41, o qualora tali informazioni non siano sufficienti, gli intermediari 
avvertono il cliente o potenziale clienterche tale decisione impedirà loro di 
determinare se il servizio o lo strumento sia per lui appropriato. L’avvertenza può 
essere fornita utilizzando un formato standardizzato. 


Capo III 
Mera esècuzione o ricezione di ordini 


Art. 43 
(Condizioni) 


1. Gli intermediari possono prestare i servizi di esecuzione di ordini per conto dei 
clienti o di ricezione e trasmissione ordini, senza che sia necessario ottenere le 
informazioni o proeedere alla valutazione di cui al Capo II, quando sono soddisfatte 
tutte le seguenti Condizioni: 


a) i suddetti servizi sono connessi ad azioni ammesse alla negoziazione in un mercato 
regolamentato, o in un mercato equivalente di un paese terzo, a strumenti del mercato 
monetario, obbligazioni o altri titoli di debito (escluse le obbligazioni o i titoli di 
debitoxche incorporano uno strumento derivato), OICR armonizzati ed altri strumenti 
finanziari non complessi; 
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b) il servizio è prestato a iniziativa del cliente o potenziale cliente: 


c) Il cliente o potenziale cliente è stato chiaramente informato che, nel prestare tale 
servizio, l’intermediario non è tenuto a valutare l’appropriatezza e cheYpertanto 
l’investitore non beneficia della protezione offerta dalle relative disposizioni. 
L’avvertenza può essere fornita utilizzando un formato standardizzato: 


d) l'intermediario rispetta gli obblighi in materia di conflitti di interesse. 


Art. 44 
(Strumenti finanziari non complessì) 


1. Uno strumento finanziario che non sia menzionato all’articolo 43, comma 1, 
lettera a), è considerato non complesso se soddisfa 1 seguenti criteri: 


a) non rientra nelle definizioni di cui all’artitelo 1, comma 1-bis), lettere c) e 4), 
del Testo Unico, nonché nelle definizioni di criall’articolo 1, comma 2, lettere d), e), 
D, 2 A), 1) € 7) del Testo Unico; 


b) esistono frequenti opportunità di cedere, riscattare od ottenere altrimenti il 
corrispettivo di tale strumento a prezzi che siano pubblicamente disponibili per 1 
partecipanti al mercato. Tali prezzi devono essere quelli di mercato o quelli messi a 
disposizione, ovvero convalidati) da sistemi di valutazione indipendenti 
dall'emittente; 


c) non implica alcuna passività effettiva o potenziale per il cliente che vada oltre 
il costo di acquisizione dellò.strumento; 


d) sono pubblicamente disponibili informazioni sufficientemente complete e di 
agevole comprensione sulle sue caratteristiche im modo tale che il cliente al dettaglio 
medio possa prenderè una decisione informata in merito alla realizzazione o meno di 
un’operazione su tàle strumento. 


TITOLO II 
BEST EXECUTION 


Capo I 
Esecuzione di ordini per conto dei clienti 
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Art. 45 
(Misure per l'esecuzione degli ordini alle condizioni più favorevoli per il cliente) 


1. Gli intermediari adottano tutte le misure ragionevoli e, a tal fine, mettono atto 
meccanismi efficaci, per ottenere, allorché eseguono ordini, il migliori risultato 
possibile per i loro clienti, avendo riguardo al prezzo, ai costi, alla rapidità e alla 
probabilità di esecuzione e di regolamento, alle dimensioni, alla natura dell'ordine o a 
qualsiasi altra considerazione pertinente ai fini della sua esecuzione. 


2. Per stabilire l’importanza relativa dei fattori di cui al comma gli intermediari 
tengono conto dei seguenti criteri: 


a) caratteristiche del cliente, compresa la sua classificazionexcome cliente al dettaglio 
o professionale; 


b) caratteristiche dell’ordine del cliente; 
c) caratteristiche degli strumenti finanziari che sorto\oggetto dell’ordine; 
d) caratteristiche delle sedi di esecuzione alle quali l'ordine può essere diretto. 


3. Nel rispetto dei commi 1 e 2, gli intermediari adottano una strategia di esecuzione 
degli ordini finalizzata a: 


a) individuare, per ciascuna categortàdi strumenti, almeno le sedi di esecuzione che 
permettono di ottenere in modo duraturo 11 miglior risultato possibile per l'esecuzione 
degli ordini del cliente; 


b) orientare la scelta della (sede di esecuzione fra quelle individuate ai sensi della 
lettera a). 


4. Gli intermediari evitano di strutturare o applicare le commissioni secondo modalità 
che comportano una distriminazione indebita tra una sede di esecuzione e l’altra. 


5. Quando gli inteftmediari eseguono ordini per conto di un cliente al dettaglio: 


a) la selezione.dì cui al comma 3, lettera a), è condotta in ragione del corrispettivo 
totale, costitiito dal prezzo dello strumento finanziario e dai costi relativi 
all’esecuzione. I costi includono tutte le spese sostenute dal cliente e direttamente 
collegatev all'esecuzione dell’ordine, comprese le competenze della sede di 
esecuzione, le competenze per la compensazione nonché il regolamento e qualsiasi 
altîa Competenza pagata a terzi in relazione all’esecuzione dell’ordine. Fattori diversi 
dal“corrispettivo totale possono ricevere precedenza rispetto alla considerazione 
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immediata del prezzo e del costo, soltanto a condizione che essi siano strumentali a 
fornire il miglior risultato possibile in termini di corrispettivo totale per il cltente al 
dettaglio: 


b) la scelta di cui al comma 3, lettera 5), è condotta sulla base del corrispettivo totale. 
A tal fine, sono considerate anche le commissioni proprie e 1 costi dell’impresa per 
l’esecuzione dell’ordine in ciascuna delle sedi di esecuzione ammissibili. 


6. In ogni caso, qualora il cliente impartisca istruzioni specifiehe, l’intermediario 
esegue l'ordine attenendosi, limitatamente agli elementi oggetto delle indicazioni 
ricevute, a tali istruzioni. 


Art. 46 
(Informazioni sulla strategia di esecuzione degli ordini) 


1. Gli intermediari: 


a) forniscono informazioni appropriate di propri clienti circa la strategia di 
esecuzione degli ordini adottata ai sensi dell'articolo 45, comma 3; 


b) specificano ai clienti se la strategia prevede che gli ordini possano essere eseguiti 
al di fuori di un mercato regolamentato'o di un sistema multilaterale di negoziazione. 


2. Gli intermediari: 


a) ottengono il consenso preliminare del cliente sulla strategia di esecuzione degli 
ordini; 


b) ottengono il conseriso preliminare esplicito del cliente prima di procedere 
all'esecuzione degli ordini al di fuori di un mercato regolamentato o di un sistema 
multilaterale di negoziazione. Tale consenso può essere espresso in via generale o in 
relazione alle singole operazioni. 


3. Ai sensi delleomma 1, lettera a), gli intermediari forniscono ai clienti al dettaglio, 
in tempo utilèprima della prestazione del servizio, le seguenti informazioni sulla loro 
strategia di\esecuzione: 


a) l'indicazione dell’importanza relativa assegnata ai fattori di cui all’articolo 45, 
comma 1 o della procedura con la quale viene determinata l’importanza relativa di 


tali fattori; 


b) Velenco delle sedi di esecuzione sulle quali l’intermediario fa notevole 
affidamento per adempiere al proprio obbligo di adottare tutte le misure ragionevoli 
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per ottenere in modo duraturo il migliore risultato possibile per l’esecuzione degli 
ordini dei clienti; 


c) un avviso chiaro ed evidente che eventuali istruzioni specifiche del cliente possono 
pregiudicare le misure previste nella strategia di esecuzione limitatamente” agli 
elementi oggetto di tali istruzioni. 


4. Le Informazioni di cui al comma 3 vengono fornite su supporto duraturò o tramite 
un sito Internet nel rispetto delle condizioni di cui all’articolo 36, comma?2. 


5. Gli intermediari devono essere in grado di dimostrare ai loro«chenti, su richiesta, 
che hanno eseguito gli ordini in conformità della strategia di esecùzione. 


Art. 47 
(Verifica ed aggiornamento delle misure e della strategia di esecuzione) 


1. Gli intermediari controllano l'efficacia delle loro-isure di esecuzione degli ordini 
e della loro strategia di esecuzione in modo da identificare e, se del caso, correggere 
eventuali carenze. 


2. Gli intermediari riesaminano le misure e la strategia di esecuzione con periodicità 
almeno annuale, ed anche al verificarsi di gircostanze rilevanti, tali da influire sulla 
capacità di ottenere in modo duraturo il miglior risultato possibile per l'esecuzione 
degli ordini dei clienti utilizzando le sédi incluse nella strategia di esecuzione. 


3. Gli intermediari comunicano ai chienti qualsiasi modifica rilevante apportata alla 
strategia di esecuzione adottata. 


Capo II 
Ricezione trasmissione di ordini e gestione di portafogli 


Art. 48 
(Misure per la trasmissione degli ordini alle condizioni più favorevoli per il cliente) 


1. Nella prestazione dei servizi di ricezione e trasmissione di ordini e di gestione di 
portafogli gliVintermediari adottano tutte le misure ragionevoli per ottenere il miglior 
risultato possibile per 1 loro clienti tenendo conto dei fattori e dei criteri di cui 
all’articolo 45, commi 1 e 2. Per i clienti al dettaglio, si tiene conto dei principi di cui 
all’articòlo 45, comma 5. 
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2. Ai fini di cui al comma 1, gli intermediari stabiliscono anche una strategia di 
trasmissione che identifica, per ciascuna categoria di strumenti, i soggetti ai quali gli 
ordini sono trasmessi in ragione delle strategie di esecuzione adottate da questibultimi. 


3. Gli intermediari forniscono informazioni appropriate ai loro clientissilla propria 
strategia di trasmissione stabilita ai sensi del presente articolo. 


4. In ogni caso, qualora il cliente Impartisca istruzioni specifiche, l'intermediario è 
tenuto ad attenersi alle stesse, limitatamente agli elementi oggetto delle indicazioni 
ricevute. 


5. Gli intermediari controllano l’efficacia della strategia?di cui al comma 2 ed in 
particolare verificano la qualità dell'esecuzione da parté<dei soggetti identificati per 
l’esecuzione degli ordini, e, se del caso, pongono rimedio)ad eventuali carenze. 


6. Gli intermediari riesaminano la strategia di trasmissione con periodicità almeno 
annuale, ed anche al verificarsi di circostanze rilevanti, tali da influire sulla capacità 
dell’impresa di continuare ad ottenere il migliore risultato possibile per i propri 
clienti. 


7. Il presente articolo non si applica quando l’intermediario che presta il servizio di 
gestione di portafogli c/o di ricezione\e trasmissione degli ordini esegue altresì gli 
ordini ricevuti o le decisioni di negoziare per conto del portafoglio dei suoi clienti. In 
tali casi si applica il Capo I. 


TITOLO IV 
GESTIONE DEGLI ORDINI DEI CLIENTI 


Art. 49 
(Principi generali) 


1. Gli intermediàfi che trattano ordini per conto dei clienti applicano misure che 
assicurino umaXtrattazione rapida, corretta ed efficiente di tali ordini rispetto ad altri 
ordini di cliehti e agli interessi di negoziazione dello stesso intermediario. 


2. In caso,di ordini di clienti con limite di prezzo, in relazione ad azioni ammesse alla 
negoziazione in un mercato regolamentato, che non siano eseguiti immediatamente 
alle\tondizioni prevalenti del mercato, gli intermediari autorizzati all’esecuzione 
degli ordini per conto dei clienti adottano misure volte a facilitare l'esecuzione più 
rapida possibile di tali ordini pubblicandoli immediatamente in un modo facilmente 
accessibile agli altri partecipanti al mercato, a meno che il cliente fornisca 
esplicitamente istruzioni diverse. A tal fine gli intermediari possono trasmettere gli 
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ordini del cliente con limite di prezzo a un mercato regolamentato e/o a un sistema 
multilaterale di negoziazione. Si applica l’articolo 31 del Regolamento «nr 
1287/2006/CE. 


3. Ai fini di cui al comma I, gli intermediari adempiono alle seguenti condizioni 
quando trattano gli ordini dei clienti: 


a) assicurano che gli ordini eseguiti per conto dei clienti siano prontamente ed 
accuratamente registrati ed assegnati; 


b) trattano gli ordini equivalenti dei clienti in successione e consprontezza a meno 
che le caratteristiche dell’ordine o le condizioni di mercato prevalenti lo rendano 
impossibile o gli interessi dei clienti richiedano di procedere diversamente; 


c) informano il cliente al dettaglio circa eventuali»difficoltà rilevanti che 
potrebbero influire sulla corretta esecuzione degli ordini non appena vengono a 
conoscenza di tali difficoltà. 


4. Se l'intermediario ha la responsabilità di controllàre o disporre il regolamento di 
un ordine eseguito, adotta tutte le misure ragionevoli per assicurare che gli strumenti 
finanziari o le somme di denaro, di pertinenza dei clienti, ricevuti a regolamento 
dell’ordine eseguito siano prontamente e corfettamente trasferiti sul conto del cliente. 


5. Gli intermediari non fanno un uso scorfetto delle informazioni relative a ordini in 
attesa di esecuzione e adottano tutte. Je misure ragionevoli per impedire l’uso 
scorretto di tali informazioni da pate’ di uno qualsiasi dei loro soggetti rilevanti, 
come definiti dal regolamento adottato ai sensi dell’articolo 6, comma 2-bis del Testo 
Unico. 


6. Il presente articolo, salvo (quanto previsto dal comma 2 e dal comma 3, lettera c), si 
applica anche agli intermediari autorizzati alla gestione di portafogli. 
Art. 50 
(Aggregazione e assegnazione) 
1. Gli intermediari possono trattare l’ordine di un cliente o un’operazione per conto 
proprio in aggregazione con l’ordine di un altro cliente solo quando le condizioni 


seguenti sono’soddisfatte: 


a) deveessere improbabile che l'aggregazione degli ordini e delle operazioni vada 
a discapito di uno qualsiasi dei clienti i cui ordini vengono aggregati; 
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b) ciascun cliente per il cui ordine è prevista l’aggregazione è informato”ehe 
l’effetto dell’aggregazione potrebbe andare a suo discapito in relazione=ad un 
particolare ordine; 


€) è stabilita e applicata con efficacia una strategia di assegnazionerdegli ordini 
che preveda in termini sufficientemente precisi una ripartizione corréttà degli ordini 
aggregati e delle operazioni. La strategia disciplina il modo in cùi il volume e il 
prezzo degli ordini determinano le assegnazioni e il trattamento ydelle esecuzioni 
parziali. 


2. In caso di esecuzione parziale di ordini aggregati di ‘ekienti, gli intermediari 
ripartiscono le relative operazioni conformemente con? fa propria strategia di 
assegnazione degli ordini. 


3. Il presente articolo si applica anche agli intermediari autorizzati alla gestione di 
portafogli, ad eccezione del comma 1, lettera 5). Hxcomma 1, lettera 5) si applica nel 
caso di istruzioni specifiche del cliente. 


Art. M 
(Assegnazione a seguito di aggregazione di ordini di clienti con disposizioni per 
conto proprio) 


1. Gli intermediari che hanno aggregato operazioni per conto proprio con uno o più 
ordini di clienti non possono assegnare le relative operazioni in un modo che sia 
dannoso per un cliente. 


2. In caso di esecuzione parziale di ordini aggregati di clienti con operazioni per 
conto proprio, gli intermediari assegnano le operazioni eseguite al cliente prima che 
all’intermediario. Le operazioni eseguite possono essere proporzionalmente assegnate 
anche all’intermediario se, conformemente alla strategia di assegnazione degli ordini 
di cui all’articolo 40) comma 1, lettera c), senza l’aggregazione non sarebbe stato 
possibile eseguire Vordine a condizioni altrettanto vantaggiose o non sarebbe stato 
possibile eseguirlo affatto. 


3.In ogni caso gli intermediari, nel quadro della strategia di assegnazione degli ordini 
di cui all’articolo 50, comma 1, lettera c), adottano misure volte ad impedire una 
riassegnlazione delle operazioni per conto proprio eseguite in combinazione con 
ordini dî clienti secondo modalità svantaggiose per il cliente. 


3>y It presente articolo si applica anche agli intermediari autorizzati alla gestione di 
portafogli. 
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TITOLO V 
INCENTIVI 


Articolo 52 
(Incentivi) 


1. Gli intermediari non possono, in relazione alla prestazione di un servizio di 
investimento o accessorio ad un cliente, versare o percepire compensi o commissioni 
oppure fornire o ricevere prestazioni non monetarie ad eccezione di: 


a) compensi, commissioni o prestazioni non monetarie pagati forniti a o da un 
cliente o da chi agisca per conto di questi; 


b) compensi, commissioni o prestazioni non monetarie pagatino forniti a o da un terzo 
o da chi agisca per conto di questi, qualora siano soddisfatte-le seguenti condizioni: 


bl) l’esistenza, la natura e l’importo di compensi,leommissioni o prestazioni, 0, 
qualora l’importo non possa essere accertato, il nietodo di calcolo di tale importo 
sono comunicati chiaramente al cliente, in modo completo, accurato e comprensibile, 
prima della prestazione del servizio di investimento’o accessorio: 


b2) il pagamento di compensi o commissioni o la fornitura di prestazioni non 
monetarie è volta ad accrescere la qualità del servizio fornito al cliente e non deve 
ostacolare l’adempimento da parte dell’intérmediario dell’obbligo di servire al meglio 
gli interessi del cliente; 


c) compensi adeguati che rendano possibile la prestazione dei servizi o siano 
necessari a tal fine, come adlesempio i costi di custodia, le commissioni di 
regolamento e cambio, 1 prelievi) obbligatori o le spese legali, e che, per loro natura, 
non possano entrare in conflitto con il dovere dell’impresa di agire in modo onesto, 
equo e professionale per servire al meglio gli interessi dei suoi clienti. 


2. Gli intermediari, ai sensi del comma 1, lettera 5), punto 51), possono comunicare 1 
termini essenziali degli accordi conclusi in materia di compensi, commissioni o 
prestazioni non monetarie, in forma sintetica, comunicando ulteriori dettagli su 
richiesta del clieftà 
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TITOLO VI 
RENDICONTI E REGISTRAZIONI 


Articolo 53 
(Rendiconti nei servizi diversi dalla gestione di portafogli) 


1. I clienti ricevono dall'intermediario rendiconto dei servizi prestati. I rendiconti 
comprendono, se del caso, 1 costi delle operazioni e dei servizi préstati per loro conto. 


2. Nella prestazione dei servizi di esecuzione di ordini, ricezione e trasmissione di 
ordini, nonché collocamento, ivi inclusa l'offerta fuori sede: 


a) gli intermediari forniscono prontamente al clienté su supporto duraturo, le 
informazioni essenziali riguardanti l'esecuzione dell’ordine; 


b) nel caso di un cliente al dettaglio, gli intermediari inviano al cliente un avviso su 
supporto duraturo che confermi l’esecuzione dell'ordine quanto prima e al più tardi il 
primo giorno lavorativo successivo all’esecuzione o, se l'impresa di investimento 
riceve la conferma da un terzo, al più tardi il\priMmo giorno lavorativo successivo alla 
ricezione della conferma dal terzo medesim@. 


3. Le disposizioni previste dal comma, 2, lettera 2), non si applicano quando la 
conferma conterrebbe le stesse informazioni di un’altra conferma che deve essere 
prontamente inviata al cliente al dettaglio da un diverso soggetto. 


4. In aggiunta a quanto previsto‘dal comma 2, gli intermediari forniscono al cliente, 
su sua richiesta, informazioni circà lo stato del suo ordine. 


5. Nel caso di ordini per un, Chente al dettaglio relativi a quote o azioni di OICR che 
vengono eseguiti periodicamente, gli intermediari si attengono a quanto previsto dal 
comma 2, lettera 5), ovvero forniscono al cliente al dettaglio, almeno ogni sei mesi, le 
informazioni di cui al emma 6. 


6. L'avviso di cuival comma 2, lettera 5) contiene le informazioni seguenti, se 
pertinenti, anche setondo quanto previsto all’allegato I, tabella 1 del Regolamento n. 
1287/2006/CE: 


a) l’identificativo dell’intermediario che compie la comunicazione; 
b) il nofae-o altro elemento di designazione del cliente; 

c) il giorno di esecuzione; 

4) [orario di esecuzione; 


e) la tipologia dell’ordine (ordine con limite di prezzo, ordine al prezzo di mercato 0 
altro tipo specifico di ordine); 
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7) identificativo della sede di esecuzione; 

2) l’identificativo dello strumento; 

h) l'indicatore acquisto/vendita; 

i) la natura dell’ordine, in caso non si tratti di acquisto/vendita; 
J) il quantitativo; 

k)il prezzo unitario; 

5 il corrispettivo totale; 


m) la somma totale delle commissioni e delle spese applicate e, qualora il cliente al 
dettaglio lo richieda, la scomposizione di tali commissteni e spese in singole voci; 


n) le responsabilità del cliente in relazione al regolamento dell’operazione, compreso 
il termine per il pagamento o la consegna nonché 1 dettagli del conto rilevanti, 
qualora tali responsabilità e dettagli non siano. stéti notificati in precedenza al cliente; 


o) se la controparte del cliente è lo stesso intermediario o un’altra impresa del suo 
gruppo o un altro cliente dell’intermediario, a meno che l’ordine non sia stato 
eseguito tramite un sistema che realizza una negoziazione anonima. 


7. Ai fini di cui alla lettera 4) del Comma 6 quando l’ordine è eseguito in tranche, 
l'intermediario può fornire al cliente informazioni in merito al prezzo di ciascuna 
tranche o al prezzo medio. Qualora venga fornito il prezzo medio, l'intermediario 
informa il cliente al dettaglio, su sua richiesta, in merito al prezzo di ciascuna tranche. 


8. L’intermediario può=fornire al cliente le informazioni di cui al comma 6 
utilizzando codici standard, a condizione di fornire una spiegazione dei codici 
utilizzati. 


Articolo 54 
(Rendiconti nel servizio di gestione di portafogli) 


1. Glimintermediari che prestano il servizio di gestione di portafogli forniscono ai 
clientinténdiconti periodici, su supporto duraturo, del servizio svolto a meno che tale 
rendiconto sia fornito da un altro soggetto. 
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2.I rendiconti periodici di cui al comma 1 forniti ai clienti al dettaglio includéno le 
informazioni seguenti, ove pertinenti: 


a) Il nome dell’intermediario; 
b) il nome o altro elemento di designazione del conto del cliente al dettaglio; 


c) il resoconto del contenuto e della valutazione del portafoglio ”gcompresi i dettagli 
relativi a ciascuno strumento finanziario detenuto, il suo valore»dî mercato o il suo 
valore equo (/uir value) se il valore di mercato è imdispomibile, il saldo contante 
all’inizio e alla fine del periodo oggetto del rendiconto e il rendimento del portafoglio 
durante il periodo oggetto del rendiconto: 


d) l’importo totale delle competenze e degli oneri applicati durante il periodo oggetto 
del rendiconto, con indicazione delle singole voci quanto meno per ciò che riguarda 
le competenze di gestione totali e i costi totali confiessi all’esecuzione, compresa, ove 
pertinente, la dichiarazione che su richiesta verfà. fornita una scomposizione in voci 
più dettagliata; 


e) un raffronto del rendimento durante il\periodo oggetto del rendiconto con il 
parametro di riferimento eventualmente convenuto tra l'intermediario e il cliente; 


7) Vimporto totale dei dividendi, degli interessi e degli altri pagamenti ricevuti 
durante il periodo oggetto del rendiconto in relazione al portafoglio del cliente; 


g) informazioni circa altri eventi societari che conferiscano diritti in relazione a 
strumenti finanziari detenutimePportafoglio; 


h) per ciascuna operazione eseguita durante il periodo, le informazioni di cui 
all’articolo 53, comma 6; lettere da c) a /), ove pertinenti, a meno che il cliente non 
scelga di ricevere le informazioni volta per volta sulle operazioni eseguite; in tal caso 
si applica il commas$s 


3. Nel caso di clienti al dettaglio, i rendiconti periodici di cui al comma 1 vengono 
forniti a cadenza semestrale, salvo nei seguenti casi: 


a) se il cliégte lo richiede, il rendiconto periodico è fornito ogni tre mesi; 


b) nei casi in cui si applica il comma 5, il rendiconto periodico è comunque fornito 
almeno ogni 12 mesi; 


©) quando il contratto tra l’intermediario e il cliente al dettaglio autorizza un 


portafoglio caratterizzato da effetto leva, il rendiconto periodico è fornito almeno una 
volta al mese. 
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4. Gli intermediari informano i clienti al dettaglio che essi hanno il diritto di 
presentare richieste ai fini dell’applicazione di quanto previsto dal comma 3, lettera 
a). Il rendiconto periodico previsto dal comma 3, lettera 2), è fornito con cadenza 
semestrale in relazione ai portafogli interessati da operazioni su strumenti finanziari 
di cui all’articolo 1, comma 1-bis, lettera c) o di cui all’articolo 1, comma 3, dèl Testo 
Unico. 


5. Qualora il cliente scelga di ricevere le informazioni volta per volta sulle operazioni 
eseguite, gli intermediari forniscono prontamente a tale cliente, all’atto 
dell’esecuzione di un’operazione, le informazioni essenziali su suppoîto duraturo. 


6. Nel caso di cui al comma 5, qualora il cliente interessato sia.tm cliente al dettaglio, 
l’intermediario invia una comunicazione di conferma dell’opèrazione, contenente le 
informazioni di cui all’articolo 53, comma 6, al più tardi ilprimo giorno lavorativo 
successivo all’esecuzione 0, se l’intermediario riceve la conferma da un terzo, al più 
tardi il primo giorno lavorativo successivo alla ricezionédi tale conferma. 


7. Il comma 6 non si applica nei casi in cui la\tonferma conterrebbe le stesse 
informazioni di un’altra conferma che deve essete\prontamente inviata al cliente al 
dettaglio da un altro soggetto. 


Articolo 55 
(Obblighi di rendiconto aggiuntivi per lè operazioni di gestione di portafogli o le 
operazioni compassività potenziali) 


1. Gli intermediari che svolgono4Wil Servizio di gestione di portafogli per clienti al 
dettaglio o amministrano conti&die clienti al dettaglio che includono una posizione 
aperta scoperta su operazioni) con passività potenziali, comunicano al cliente 
eventuali perdite che superino una soglia predeterminata convenuta tra 
l’intermediario e il cliente.non più tardi della fine del giorno lavorativo nel quale la 
soglia è superata, o, quatera tale soglia venga superata in un giorno non lavorativo, 
della fine del giorno lavorativo successivo. 


Articolo 56 
(Rendiconti.degli strumenti finanziari e delle disponibilità liquide della clientela) 
1. Gli intermediari che detengono strumenti finanziari o disponibilità liquide di clienti 


inviano, quanto meno una volta all’anno, a ciascun cliente un rendiconto di tali 
strumenti finanziari o disponibilità liquide, su supporto duraturo. 
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2. Il rendiconto delle attività dei clienti di cui al comma 1 include le informazioni 
seguenti: 


a) 1 dettagli di tutti gli strumenti finanziari e delle disponibilità liquide”detenuti 
dall’impresa di investimento per il cliente alla fine del periodo%oggetto del 
rendiconto; 


b) in che misura eventuali strumenti finanziari o disponibilità liquide della clientela 
sono stati oggetto di operazioni di finanziamento tramite titoli; 


c) l'entità di eventuali benefici maturati dal cliente in virtù*della partecipazione ad 
operazioni di finanziamento tramite titoli e la base sulta quale tali benefici sono 
maturati. 


Nei casi di operazioni non regolate, le informazioni=di cui alla lettera a) possono 
essere basate o sulla data di negoziazione o sulla data di regolamento, purché la stessa 
base sia applicata a tutte le informazioni di questòstipo contenute nel rendiconto. 


3. Gli intermediari che detengono strumenti\finanziari o disponibilità liquide del 
cliente e prestano al cliente il servizio di gèstione di portafogli possono includere il 
rendiconto di cui al comma 1 nel rendiconto periodico che essi forniscono ai sensi 
dell’articolo 54, comma 1. 


Articolo 57 
(Registrazione degli ordini telefonici ed elettronici) 


1. Gli intermediari registrano Sw nastro magnetico o su altro supporto equivalente gli 
ordini impartiti telefonicametite dai clienti, e mantengono evidenza degli ordini 
inoltrati elettronicamente dai clienti. 


TITOLO VII 
RAPPORTI CON CONTROPARTI QUALIFICATE 


Art. 58 
(Rapporti con controparti qualificate) 


1. Some controparti qualificate 1 clienti a cui sono prestati i servizi di esecuzione di 
ordini e/o di negoziazione per conto proprio e/o di ricezione e trasmissione ordini, 
definiti come tali dall’articolo 6, comma 2-quater, lettera d), numeri 1), 2), 3) e 5) del 
Testo Unico. 
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2. Sono altresì controparti qualificate le imprese di cui all’ Allegato n. 3, parte I, punti 
(1) e (2) non già richiamate al comma 1, a cui sono prestati i servizi ivi menzionati 
nonché le imprese che siano qualificate come tali, ai sensi dell’articolo 24, paragrafo 
3, della direttiva n. 2004/39/CE, dall’ordinamento dello Stato comunitario in,©ui 
hanno sede o che siano sottoposte a identiche condizioni e requisiti nellorStato 
extracomunitario in cui hanno sede. Gli intermediari ottengono da tali controparti la 
conferma esplicita, in via generale o in relazione alle singole operazioni; che esse 
accettano di essere trattate come controparti qualificate. 


3. Alla prestazione dei servizi di mvestimento, e dei servizi vateessori ad essi 
connessi, a controparti qualificate, non si applicano le regole diucendotta di cui agli 
articoli da 27 a 56, ad eccezione del comma 2 dell’articolo 49%/Resta fermo quanto 
previsto dall’articolo 35. 


4. La classificazione come controparte qualificata non-pregiudica la facoltà del 
soggetto di chiedere, in via generale o per ogni singolasopèrazione, di essere trattato 
come un cliente professionale ovvero, in via espressa.©ome un cliente al dettaglio. La 
richiesta è soggetta al consenso dell’intermediario. 


5. Quando, ai sensi del comma 4, una contropaftè, qualificata richiede espressamente 
di essere trattata come un cliente al dettaglio .si\applicano le disposizioni relative alle 
richieste di trattamento quale cliente non professionale di cui agli ultimi tre capoversi 
dell’allegato n. 3, parte I. 


MTOLO VII 
RAPPORTI TRA GESTIORI DI SISTEMI MULTILATERALI DI 
NEGOZIAZIONE E I PARTECIPANTI 


Art. 59 
(Rapporti fra gestorisdi sistemi multilaterali di negoziazione e i partecipanti) 
1. Nei rapporti fravintermediari autorizzati alla gestione di sistemi multilaterali di 


negoziazione e ‘partecipanti ai medesimi sistemi non si applicano le regole di 
condotta di cui agli articoli da 27 a 57. 
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PARTE II 
AGENTI DI CAMBIO 


Art. 60 
(Agenti di cambio) 


1. Gli agenti di cambio sono tenuti all'osservanza del presente regolamento. 


Art. 61 
(Controllo contabile) 


1. Agli agenti di cambio si applicano, in quanto compatibili, ad eccezione degli 
articoli 156, comma quinto, 157, 158, 159, commi 1, 33, 4, 5,7 e 8, 165 e 165-bis, 
le disposizioni della parte IV, titolo III, capo II, sezione VI del Testo Unico e gli 
articoli 145 e 145-bis del Regolamento di attuazione del decreto legislativo 24 
febbraio 1998, n. 58, concernente la disciplina dégli emittenti. 


2. La società di revisione, oltre a quanto previsto dall'articolo 155, comma 1, del 
Testo Unico, verifica: 


a) che l'organizzazione e le procedure interne garantiscano il rispetto degli obblighi di 
rendicontazione e di registrazione degli ordini e delle operazioni eseguite per conto 
dei clienti; 


b) con cadenza almeno trimestrale, la consistenza delle singole posizioni dei clienti e 
la separazione del loro patrimonio da quello di pertinenza dell'agente di cambio anche 
sulla base degli estratti conto.emessi dai subdepositari. 


Art. 62 
(Conferimento e revoca dell'incarico) 


1. L'incarico comferito dall'agente di cambio dura nove esercizi e non può essere 
rinnovato a ritîtevamente conferito se non siano decorsi almeno tre anni dalla data di 
cessazione del precedente. 


2. L'agente di cambio revoca l'incarico quando ricorra una giusta causa, provvedendo 
contestualmente a conferire l'incarico ad altra società di revisione. Non costituisce 
giustà”causa di revoca la divergenza di opinioni rispetto a valutazioni contabili o a 
procedure di revisione. La società di revisione a cui è stato revocato l'incarico 
continua ad esercitare l'attività di controllo contabile fino a quando non acquista 
efficacia il conferimento del nuovo incarico, ovvero fino al conferimento d’ufficio da 
parte della Consob. 
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3. La Consob conferisce d'ufficio l'incarico di revisione e ne determina «1 
corrispettivo qualora, trascorsi sessanta giorni dalla scadenza dell'incarico ovvero 
dalla comunicazione prevista dall'articolo 163, comma 5, del Testo Unico, l'agente di 
cambio non abbia provveduto ad un nuovo conferimento. La Consob deliberà nei 
quarantacinque giorni successivi alla scadenza del suddetto termine. 


Art. 63 
(Comunicazioni alle Autorità di controllo) 


I. L'agente di cambio comunica alla Consob e alla Banca d'Italia il conferimento 
dell'incarico e 1 contenuti dell'accordo nonché le motivazioni dell'eventuale revoca. 


2. La società di revisione, senza indugio: 
a) trasmette alla Consob e alla Banca d'Italia la relazione sul bilancio di esercizio; 


b) comunica alle stesse Autorità le eventuali irregolarità riscontrate nel corso delle 
verifiche previste dall'articolo 61, comma 2. 


LIBRO IV 
PRESTAZIONE DEL SERVIZIO)DI GESTIONE COLLETTIVA DEL 
RISPARMIO E COMMERCIALIZZAZIONE DI OICR 


PARTE I 
DISPOSIZIONI PRELIMINARI 


Art. 64 
(Definizioni) 


1. Nel presente Libro s'intendono per: 
a) «regolamento ministeriale»: il regolamento di cui all’articolo 37 del Testo Unico; 


b) «servizio di gestione collettiva del risparmio»: il servizio come definito 
dall’articolo 1, comma ], lettera n), n. 1) e 2) del Testo Unico; 


c) «fondò chiuso»: il fondo comune di investimento in cui il diritto al rimborso è 


riconosciuto ai partecipanti solo a scadenze predeterminate e non riservato agli 
investitori istituzionali di cui al regolamento ministeriale; 
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d) «Investitore»: persona fisica o giuridica alla quale viene offerto o prestato il 
servizio di gestione collettiva del risparmio: 


e) «investitore al dettaglio»: l’investitore che non sia in possesso deli requisiti previsti 
per i clienti professionali privati dall’ Allegato n. 3 al presente regolamento e per 1 
clienti professionali pubblici dal regolamento emanato dal Ministro dell'Economia e 
delle Finanze ai sensi dell’articolo 6, comma 2-sexies del Testo Unico, Gli investitori 
riconosciuti dalle società di gestione del risparmio e dalle SICAV quali operatori 
qualificati ai sensi della disciplina previgente, sulla base di parametri similari a quelli 
di cui all’ Allegato n. 3, sezione IT, al presente regolamento e aleegolamento emanato 
dal Ministro dell’Economia e delle Finanze ai sensi dell’artieolo 6, comma 2-sexies 
del Testo Unico, possono continuare ad essere considerati investitori diversi dagli 
investitori al dettaglio. 


PARTE Il 
TRASPARENZA E CORRETTEZZA NELLA 
PRESTAZIONE DEL SERVIZIO DIGESTIONE COLLETTIVA DEL 
RISPARMIO 


TITOLO I 
PRESTAZIONE DEL SERVIZIO 


Art. 65 
(Regole generali di comportamento) 


1. Nello svolgimento del»sèrvizio di gestione collettiva del risparmio, le società di 
gestione del risparmio & le SICAV: 

a) operano con diligenza, correttezza e trasparenza nell’interesse dei partecipanti agli 
OICR e dell’integritàdei mercati; 


b) assicurano chet’attività di gestione sia svolta in modo indipendente, in conformità 
degli obicttividella politica di investimento e dei rischi specifici dell’OICR, come 
indicati nelkprospetto informativo ovvero, in mancanza, nel regolamento di gestione 0 
nello statutodell’OICR: 


c) acquisiscono una conoscenza adeguata degli strumenti finanziari, dei beni e degli 
altrinwalori in cui è possibile investire il patrimonio gestito e delle condizioni di 


liquidabilità dei medesimi; 


d) si astengono da comportamenti che possano avvantaggiare un patrimonio gestito a 
danno di un altro o di un cliente; 
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e) operano al fine di contenere i costi a carico degli OICR gestiti. 
Art. 66 
(Prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio) 


1. Al fini di cui all’art. 65, le società di gestione del risparmio e le SICAV, per 
ciascun OICR gestito: 


a) acquisiscono le informazioni necessarie per formulare previsioni ed effettuare 
analisi; 


b) definiscono le conseguenti strategie generali di investimeftto} 


c) dispongono l'esecuzione delle operazioni sulla base delle strategie generali 
d'investimento; 


d) monitorano la coerenza del portafoglio gestitò con le strategie generali di 
investimento e i rischi a queste correlati. 


2. Le società di gestione del risparmio e IASICAV conservano, per ciascun OICR 
gestito, la documentazione inerente alla prestazione del servizio di gestione collettiva, 


da cui devono risultare le analisi realizzate, le strategie deliberate e i controlli 
effettuati. 


Art. 67 
(Particolari disposizioni riguardanti i fondi di tipo chiuso) 
1. Le società di gestione del risparmio, per ciascun fondo chiuso gestito: 


a) definiscono e aggiornano un piano revisionale patrimoniale, economico e 
finanziario, coerente con la durata del fondo e con le condizioni di mercato; 


b) ricercano e selezionano le possibili operazioni coerentemente con il piano di cui 
alla lettera a): 


c) valutano lè operazioni selezionate in considerazione delle opportunità e dei rischi 
complessivirda esse derivanti; 


d) effettuano le attività di due diligence eventualmente connesse alle operazioni 
prima di disporne l’esecuzione; 
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e) monitorano l'andamento della gestione del fondo rispetto al piano di cui alla lettera 
a). 


2. Le società di gestione del risparmio conservano, per ciascun fondo chiuso gestito, 
la documentazione inerente alle attività svolte in base al comma |. 


TITOLO II 
BEST EXECUTION 


Capo I 
Esecuzione di ordini per conto di.QICR 


Art. 68 
(Misure per l’esecuzione degli ordini su struntenti finanziari alle condizioni più 
favorevoli per gli.QICR) 


1. Le società di gestione del risparmio ‘e’ le SICAV adottano tutte le misure 
ragionevoli e i meccanismi efficaci per ottenere, allorché eseguono gli ordini su 
strumenti finanziari per conto degli OIGR gestiti, il miglior risultato possibile avendo 
riguardo al prezzo, ai costi, alla rapidità e alla probabilità di esecuzione e di 
regolamento, alle dimensioni, alla natura dell'ordine o a qualsiasi altra considerazione 
pertinente ai fini della sua esecuzione. 


2. Per stabilire l’importanza, rélativa dei fattori di cui al comma 1, le società di 
gestione del risparmio e leSICA V tengono conto dei seguenti criteri: 


a) gli obiettivi, la politic® di investimento e 1 rischi specifici dell’OICR, come indicati 
nel prospetto informativo ovvero, in mancanza, nel regolamento di gestione o nello 
statuto dell’OICR; 


b) le caratteristiche dell’ordine; 


c) le caratteristiche degli strumenti finanziari oggetto dell’ordine e delle condizioni di 
liquidabilità dei medesimi; 


d) le caratteristiche delle sedi di esecuzione alle quali l’ordine può essere diretto. 


35) Nel rispetto dei commi | e 2, le società di gestione del risparmio e le SICAV 
adottano una strategia di esecuzione degli ordini finalizzata a: 
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a) individuare, per ciascuna categoria di strumenti, almeno le sedi di esecuzione ché 
permettono di ottenere in modo duraturo il miglior risultato possibile per l'esecuzione 
degli ordini; 


b) orientare la scelta della sede di esecuzione fra quelle individuate ai sensi della 
lettera a). 


4. Le società di gestione del risparmio e le SICAV forniscono. informazioni 
appropriate agli investitori circa la strategia di esecuzione degli ordini adottata ai 
sensi del comma 3. 


Art. 69 
(Verifica e aggiornamento delle misure e della strategia di esecuzione) 


1. Le società di gestione del risparmio e le SICAV cofitrollano l'efficacia delle loro 
misure di esecuzione degli ordini su strumenti finanziari e della loro strategia di 
esecuzione in modo da identificare e, se del caso, coîfeggere eventuali carenze. 


2. Le società di gestione del risparmio e le-SICAV riesaminano le misure e la 
strategia di esecuzione con periodicità alméne annuale, ed anche al verificarsi di 
circostanze rilevanti, tali da influire sulla capacità di ottenere in modo duraturo il 
miglior risultato possibile per l’esecuzione degli ordini su strumenti finanziari 
utilizzando le sedi incluse nella strategia di esecuzione. 


Capo II 
Trasmisstene di ordini per conto di OICR 


Art. 70 
(Misure per la trasmissione degli ordini su strumenti finanziari alle condizioni più 
favorevoli per gli QICR) 


1. Nella prestazione, del servizio di gestione collettiva le società di gestione del 
risparmio e le SIGAV, allorché trasmettono gli ordini su strumenti finanziari per 
conto degli OICR>gestiti, adottano tutte le misure ragionevoli per ottenere 11 miglior 
risultato possibile per gli OICR gestiti tenendo conto dei fattori e dei criteri di cui 
all’articolo‘68, commi 1 e 2. 


2. Ai fini di cui al comma I, le società di gestione del risparmio e le SICAV 
stabiliseono anche una strategia di trasmissione che identifica, per ciascuna categoria 
di strumenti finanziari, i soggetti ai quali gli ordini sono trasmessi in ragione delle 
strategie di esecuzione adottate da questi ultimi. 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


3. Le società di gestione del risparmio e le SICAV forniscono agli investitori 
informazioni appropriate sulla propria strategia di trasmissione stabilita ai sènsi del 
presente articolo. 


4. Le società di gestione del risparmio e le SICAV controllano lefficacia della 
strategia di cui al comma 2 e, in particolare, verificano la qualità dell'esecuzione da 
parte dei soggetti identificati per l'esecuzione degli ordini e, se. del caso, pongono 
rimedio a eventuali carenze. 


5. Le società di gestione del risparmio e le SICAV riesaminano le misure e la 
strategia di trasmissione con periodicità almeno annuale e&gomunque, al verificarsi di 
circostanze rilevanti, tali da influire sulla capacità di continuare a ottenere il migliore 
risultato possibile per gli OICR gestiti. 


TITOLO 4 
GESTIONE DEGLI ORDINI DI OICR 


Art.71 
(Prineipî generali) 


1. Le società di gestione del risparmio e le SICAV, allorché eseguono o trasmettono 
ordini per conto di un OICR gestito, applicano misure che assicurano una trattazione 
rapida, corretla ed efficiente di\iali ordini rispetto a ordini di altri clienti, di OICR o 
della stessa società. 


2. Ai fini di cui al comma 1, Te società di gestione del risparmio e le SICAV: 


a) assicurano che gli ordini eseguiti per conto degli OICR siano prontamente e 
accuratamente registrati e assegnati; 


b) trattano gli ordini equivalenti degli OICR in successione e con prontezza a meno 
che le caratteristiche dell’ordine o le condizioni di mercato prevalenti lo rendano 
impossibile osgli interessi degli OICR richiedano di procedere diversamente. 


3. Le,sSocietà di gestione del risparmio e le SICAV adottano tutte le misure 
ragionevoli per assicurare che gli strumenti finanziari o le somme di denaro di 
pertilienza degli OICR, ricevuti a regolamento dell'ordine eseguito, siano 
prontamente e correttamente trasferiti sul conto dell’OICR di riferimento. 


4. Le società di gestione del risparmio e le SICAV non fanno un uso scorretto delle 
informazioni relative a ordini disposti per conto degli OICR in attesa di esecuzione e 
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adottano tutte le misure ragionevoli per impedire l’uso scorretto di tali informazioni 
da parte di uno qualsiasi dei loro soggetti rilevanti, come definiti dal regolamento 
adottato ai sensi dell’articolo 6, comma 2-bis del Testo Unico. 


Art. 72 
(Aggregazione e assegnazione) 


1. Le società di gestione del risparmio e le SICAV non possono trattàre/l’ordine su 
strumenti finanziari di un cliente o di un OICR in combinazione conl’ordine di un 
altro OICR a meno che non siano soddisfatte le condizioni seguentr 


a) è minimizzato il rischio che l’aggregazione degli ordini e delle operazioni vada a 
discapito di uno qualsiasi degli OICR o dei clienti i cui ordinivengono aggregati; 


h) è stabilita e applicata con efficacia una strategia di assegnazione degli ordini che 
preveda in termini sufficientemente precisi una ripartizione corretta degli ordini 
aggregati e delle operazioni. La strategia disciplina. 1Ymodo in cui il volume e il 
prezzo degli ordini determinano le assegnazioniAe%xI trattamento delle esecuzioni 
parziali. 


2. In caso di esecuzione parziale di ordim aggregati, le società di gestione del 
risparmio e le SICAV ripartiscono le relativevoperazioni in conformità con la propria 
strategia di assegnazione degli ordini. 


TITOLO IV 
INCENTIVI 


Art. 73 
(Incentivi Hguardanti il servizio di gestione collettiva) 


1. Le società di gestionè del risparmio e le SICAV non possono, in relazione alla 
prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio, versare o percepire 
compensi o commissioni oppure fornire a terzi o ricevere da terzi prestazioni non 
monetarie ad eccezione di: 


ad) compensi, commissioni 0 prestazioni non monetarie pagati o forniti da un 
investitore 0 da una persona per conto dell’investitore; 


b) Compensi, commissioni o prestazioni non monetarie pagati o forniti a o da un 


terzo © una persona che agisca per conto di un terzo, qualora siano soddisfatte le 
seguenti condizioni: 
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bl) l'esistenza, la natura e l’importo di compensi, commissioni o prestaziéni 0, 
qualora l'importo non possa essere accertato, il metodo di calcolo di tale importo, 
siano comunicati chiaramente all’investitore, in modo completo, accùrato € 
comprensibile e prima della prestazione del servizio; 

52) il pagamento di compensi o commissioni o la fornitura di prestàzioni non 
monetarie sia volta ad accrescere la qualità del servizio di gestione collettiva e non 
ostacoli l'adempimento da parte della società dell’obbligo di servire al meglio gli 
interessi degli OICR; 


C) compensi adeguati che rendano possibile la prestazione-del’servizio di gestione 
o siano necessari a tal fine, come ad esempio 1 costi di custedia, le commissioni di 
regolamento e cambio, i prelievi obbligatori o le spese legali, e che, per loro natura, 
non possano entrare in conflitto con il dovere della soctetà di agire in modo onesto, 
equo e professionale per servire al meglio gli interessi degli OICR. 


2. Le società di gestione del risparmio e le SICAV4. ar sensi del comma 1, lettera 51), 
possono comunicare in forma sintetica 1 terminivessenziali degli accordi conclusi in 


materia di compensi, commissioni o prestàzioni non monetarie, informando 
l’investitore che ulteriori dettagli sono dispoftibili su richiesta dello stesso. 


TITOLO V 
RENDICONTAZIONI E REGISTRAZIONI 


Arl. 74 
(Inforinàzioni sulle operazioni eseguite) 


1. Le società di gestionexdel risparmio e le SICAV che eseguono un ordine per conto 
di un investitore: 


a) forniscono prontamente all’investitore, su un supporto duraturo, le informazioni 
essenziali riguardanti l'esecuzione dell’ordine; 


b) nel caso di ùn investitore al dettaglio inviano quanto prima allo stesso, e comunque 
non oltre il\primo giorno lavorativo seguente all’esecuzione, un avviso, su un 
supporto duraturo, che conferma l’esecuzione dell’ordine. 

2. L’avviso di cui al comma |], lettera 5), contiene le informazioni seguenti: 


a) identificativo della società di gestione del risparmio o della SICAV; 


b) il nome o altro elemento di designazione dell’investitore; 
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c) la data e l’orario di ricezione dell’ordine e dei mezzi di pagamento; 
d) il giorno di esecuzione; 

e) l’identificativo dell’OICR; 

)) la natura dell’ordine (sottoscrizione, rimborso, switch), 

2) Il numero delle quote o azioni dell’OICR attribuite; 


h) il valore unitario al quale le quote o le azioni sono state sottoscritte 0 rimborsate e 
il giorno cui tale valore si riferisce; 


i) il corrispettivo totale; 


la somma totale delle commissioni e delle spese applicate e la scomposizione di tali 
commissioni e spese in singole voci; 


K le responsabilità dell’investitore in relazione \al regolamento dell’operazione, 
compreso il termine per il pagamento o la consegna, nonché i dettagli del conto 
rilevanti, qualora tali responsabilità e dettagli nor siano stati notificati in precedenza 
all’investitore. 


3. La lettera 5) del comma 1 non si applica nei casi in cui le informazioni sulle 
operazioni eseguite sono contenute ifinuna conferma che deve essere prontamente 
inviata all’investitore al dettaglio datmvaltro soggetto. 


4. Le società di gestione del risparmio e le SICAV possono fornire all’investitore le 
informazioni di cui al comma, utilizzando codici standard, a condizione di fornire 
una spiegazione dei codici utilizzati. 


5. Le società di gestione-del risparmio e le SICAV forniscono all’investitore, su sua 
richiesta, informazioni circa lo stato del suo ordine. 


6. Nel caso di ordinivche vengano eseguiti periodicamente per conto di un investitore 
al dettaglio, le società di gestione del risparmio e le SICAV, in alternativa a quanto 


previsto dal comma I, lettera 5), possono fornire all’investitore, almeno ogni sei 
mesi, le infofmazioni di cui al comma 2. 


Art. 75 
(Rendicontazioni periodiche) 


1. Fé società di gestione del risparmio e le SICAV: 
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a) mettono a disposizione degli investitori, nei luoghi e con le modalità indreate nel 
regolamento di gestione e, ove previsto, nel prospetto informativo, 1 prospetti 
periodici dell’OICR e i dati sul suo rendimento percentuale nel, periodo di 
riferimento; 


b) in occasione della redazione dei prospetti periodici di cui alla pretedente lettera 4), 
mettono a disposizione degli investitori la composizione del portafoglio degli OICR 
offerti al pubblico indicando, in ordine decrescente di valore; almeno i primi 
cinquanta beni di cui al regolamento ministeriale e tutti quellieHe superano lo 0,5% 
delle attività; 


c) con periodicità semestrale, su richiesta degli investitori che non abbiano ritirato i 
certificati, forniscono, su supporto duraturo, un prospetto riassuntivo indicante il 
numero delle quote o azioni degli OICR di pertinenza e 11 loro valore all'inizio e al 
termine del periodo di riferimento, nonché le sottoscrizioni, 1 disinvestimenti e 1 
proventi unitari distribuiti. Il prospetto è inviato@k domicilio degli investitori 0, con il 
loro consenso, reso disponibile secondo modalità diverse. 


2.I dati sul rendimento percentuale degli OICR comunque diffusi dalle società di 
gestione del risparmio e dalle SICAV\sono sempre confrontati con quelli del 
parametro oggettivo di riferimento, se_ésistente, o accompagnati dalla misura di 
rischio sopportata, confrontandola con/quella riportata nel prospetto informativo. 


Arl. 76 
(Registrazion&degli ordini telefonici ed elettronici) 


1. Le società di gestione, del risparmio e le SICAV registrano su nastro magnetico 0 
su altro supporto equivalente gli ordini impartiti telefonicamente dagli investitori e 
mantengono evidenza degli ordini inoltrati elettronicamente dagli investitori. 


PARTE II 
TRASPARENZA E CORRETTEZZA NELLA 
COMMERCIALIZZAZIONE DI OICR 


Art. 77 
(Commercializzazione di QICR) 


NOLe società di gestione del risparmio che procedono alla commercializzazione di 


quote o azioni di OICR osservano 1 principi e le regole generali del Testo Unico in 
tema di distribuzione di strumenti finanziari. 
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2. Alle società di gestione del risparmio che procedono alla commercializzazione=dt 
quote o azioni di OICR si applicano le disposizioni di cui agli articoli 26, 27, 28, 29, 
comma |, 30, 31, 32, 33, 34, 35, 36, 37, 41, 42, 49, commi 1, 3 e 5, 52, 53 e.5S7del 
presente regolamento. 


3. Le disposizioni di cui ai commi 1 e 2 si applicano anche alle SICAV che 
procedono alla commercializzazione di azioni di propria emissione. 


LIBRO V 


OFFERTA FUORI SEDE 
PROMOZIONE E COLLOCAMENTO A-DISTANZA 


PARTE 
OFFERTA FUORI SEDE 


Art. 78 
(Offerta fuori sede) 


1. Nell'attività di offerta fuori sede di strumenti finanziari, di servizi e attività di 
investimento e di prodotti finanziari disciplinati dall'articolo 30 del Testo Unico, le 
imprese di investimento, le banche;>gli intermediari finanziari iscritti nell'elenco 
previsto dall'articolo 107 del decrete legislativo 1° settembre 1993, n. 385, le società 
di gestione del risparmio, le società di gestione armonizzate, le SICAV e la società 
Poste Italiane — Divisione Servizi, di Banco Posta autorizzata ai sensi dell’articolo 2 
del decreto del Presidente della-Repubblica n. 144 del 14 marzo 2001, nel rapporto 
diretto con la clientela si avvalgono dei promotori finanziari al fine di adempiere alle 
prescrizioni di cui al Libro HI. 


2. Nell’attività di offerta fuori sede di quote o azioni di OICR, le società di gestione 
del risparmio e le SICA V si attengono ai limiti e alle previsioni di cui all’articolo 77. 


3. Le disposizieni del comma 1 si applicano anche all'offerta fuori sede dei servizi 
accessori e detsfondi pensione aperti da parte delle imprese di investimento. 
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PARTE II 
PROMOZIONE E COLLOCAMENTO A DISTANZA 


Art. 79 
(Soggetti) 


1. Le SIM, le imprese di investimento comunitarie con succursale in Italia, le imprese 
di investimento extracomunitarie, le banche italiane e extracomunitarie, le banche 
comunitarie con succursale in Italia e la società Poste Italiane “Bivisione Servizi di 
Banco Posta autorizzata ai sensi dell’articolo 2 del decretondel Presidente della 
Repubblica n. 144 del 14 marzo 2001, autorizzate allo svolgimento del servizio di cui 
all'articolo 1, comma $S, lettere c) o c-bis), del Testo Unito nonché, nei casi e alle 
condizioni stabiliti ai sensi dell'articolo 18, comma<3, del Testo Unico, gli 
intermediari finanziari iscritti nell'elenco previsto “dall'articolo 107 del decreto 
legislativo 1° settembre 1993, n. 385, autorizzativalla prestazione del medesimo 
servizio, possono procedere alla promozione e al/eollocamento mediante tecniche di 
comunicazione a distanza di prodotti finanzian nonché di servizi e attività 
d’investimento prestati da altri intermediari. 


2. Le SIM, le imprese di investimento comunitarie con succursale in Italia e le 
imprese di investimento extracomunitariè, possono procedere alla promozione e al 
collocamento mediante tecniche di comunicazione a distanza anche dei prodotti e 
servizi di cui all'articolo 78, comma 3. 

3. Le società di gestione del“risparmio e le SICAV possono procedere alla 
promozione e al collocamento\mediante tecniche di comunicazione a distanza di 
quote o azioni di OICR nei limiti di cui all’articolo 77. 


4. Le società di gestianè) armonizzate possono procedere alla promozione e al 
collocamento mediante tecniche di comunicazione a distanza limitatamente alle quote 
o azioni di OICR. 


5. Le SIM, le banche italiane autorizzate alla prestazione di servizi di investimento, 
gli intermediari\finanziari iscritti nell'elenco previsto dall'articolo 107 del decreto 
legislativo 1° settembre 1993, n. 385, autorizzati alla prestazione del servizio di cui 
all'articolo ‘Î>>comma 5, lettera a), del Testo Unico, limitatamente agli strumenti 
finanziari derivati, nei casi e alle condizioni stabiliti ai sensi dell'articolo 18, comma 
3, del-Testo Unico, le società di gestione del risparmio, le società di gestione 
armonizzate, gli agenti di cambio, la società Poste Italiane — Divisione Servizi di 
Banco Posta, autorizzata ai sensi dell’articolo 2 del decreto del Presidente della 
Repubblica n. 144 del 14 marzo 2001, le imprese di investimento e le banche 
extracomunitarie nonché le imprese di investimento e le banche comunitarie con 
succursale in Italia comunque abilitate alla prestazione di servizi e attività di 
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investimento in Italia possono procedere alla promozione e al collocamento mediante 
tecniche di comunicazione a distanza dei propri servizi e attività d'investimento. 


6. Non costituiscono promozione e collocamento mediante tecniche, v di 
comunicazione a distanza le attività svolte nei confronti dei clienti professrortàli di 
cui all’articolo 26, comma |], lettera d). 


Art. 80 
(Limiti all'impiego di lecniche di comunicazione a distanza) 


1. La promozione e il collocamento mediante tecniche di comunicazione a distanza 
non possono effettuarsi e, qualora intrapresi, devono #€ssere immediatamente 
interrotti, nei confronti dei clienti che si dichiarino esplicitamente contrari al loro 
svolgimento o alla loro prosecuzione. A tale fine è fornitavespressa indicazione della 
possibilità per i clienti di opporsi al ricevimento in futura.dî tali comunicazioni. 


Art. 81 
(Svolgimento) 


1. Nella promozione e nel collocamento médiante tecniche di comunicazione a 
distanza i soggetti di cui all’art. 79 osservano le disposizioni del Libro III. 


2. Nella promozione e nel collocamento mediante tecniche di comunicazione a 
distanza di quote o azioni di OICR, le/società di gestione del risparmio e le SICAV si 
attengono alle previsioni di cui all’articolo 77 del presente Regolamento. 


PARTE II 
COMMERCIALIZZAZIONE DI SERVIZI D'INVESTIMENTO ALTRUI 


Art. 82 
(Offerta fuori sede e promozione e collocamento a distanza di servizi di investimento 
altrui) 


1. Nell’offerta fuori sede e nella promozione e collocamento a distanza di servizi di 
investimento altrui, gli intermediari interessati si organizzano in modo da assicurare il 


rispetto*delle regole di condotta applicabili al servizio commercializzato. 


2. Nell’offerta fuori sede e nella promozione e collocamento a distanza di servizi di 
investimento altrui, l’intermediario è responsabile della completezza e 
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dell'accuratezza delle informazioni trasmesse al soggetto che presta il servizio. 
L’intermediario che presta il servizio è responsabile della prestazione delle=stesso 
sulla base delle informazioni trasmesse. 


LIBRO VI 
DISTRIBUZIONE DI PRODOTTI FINANZIARI EMESSI DA BANCHE E DA 
IMPRESE DI ASSICURAZIONE 


Art. 83 
(Definizioni) 


1. Nel presente Libro si intendono per: 


a) “prodotti finanziari assicurativi”: le polizze e lesoperazioni di cui ai rami vita III e 
V di cui all’articolo 2, comma I del decreto legîslativo n. 209 del 7 settembre 2005, 
con esclusione delle forme pensionistiche indiw{duali di cui all’articolo 13, comma 1, 
lettera 5), del decreto legislativo $ dicembre 2005, n. 252, 


b) “soggetti abilitati all’intermediazion& assicurativa”: le SIM e le imprese di 
investimento comunitarie, le banche itàliane e comunitarie, gli intermediari finanziari 
iscritti nell’elenco previsto dall’articolo 107 del decreto legislativo 1° settembre 
1993, n. 385 e la società Poste Italiane - Divisione Servizi di Banco Posta, autorizzata 
ai sensi dell’articolo 2 del decreto del Presidente della Repubblica n. 144 del 14 
marzo 2001, anche quando opérario per il tramite di promotori fmanziari, dipendenti, 
collaboratori o altri incaricati. 


Art. 84 
(Distribuzione di prodotti finanziari emessi da banche) 


1. Le banche rispettato le disposizioni di cui agli articoli 27, 28, 29, comma 1, 30, 31, 
32, 34, 35, 36, 39,40, 41, 42, 49, 50, SI, 52, 53, 55, 57, 78, 80 e 113. commi 2,3 e 4 
del presente resolamento nonché di cui al regolamento congiunto Consob-Banca 
d’Italia nelle@materie sub lettere 4), e), i), j), I. m) e n) dell’articolo 6, comma 2-bis, 
del Testo Unieo, anche quando procedono alla vendita, in fase di emissione, di propri 
prodotti finanziari. 


2.Il comma 1 si applica anche alle vendite effettuate con tecniche di comunicazione a 
distaniza. 
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Art. 85 
(Soggetti abilitati all’intermediazione assicurativa) 


1. Nella distribuzione di prodotti finanziari assicurativi, anche mediante tecnichè' di 
comunicazione a distanza, 1 soggetti abilitati all’intermediazione assieutativa 
rispettano le disposizioni di cui agli articoli 27, 28, 29, comma 1, 30, 31, 32, 33, 34, 
35, 36, 37, 39, 40, 41, 42, 49, comma 1, 50, 51, 52, 53, 57, 78, 80 e 113, commi 2,3 e 
4 del presente regolamento nonché di cui al regolamento congiunto Consob-Banca 
d’Italia nelle materie sub lettere 4), e), i), j), D. 21) e n) dell’articolo 6eomma 2-bis, 
del Testo Unico. 


2.I soggetti abilitati all’intermediazione assicurativa, fermo restando quanto previsto 
al precedente comma, forniscono altresì al contraente, prima della sottoscrizione della 
proposta o del documento contrattuale, le seguenti informazioni: 


a) la loro denominazione, la loro sede legale e i loro reéapiti; 


b) il riferimento al registro degli intermediari assiéurativi di cui all’articolo 109 del 
decreto legislativo 7 settembre 2005, n. 209<%h/cui sono iscritti e l’indicazione 
circa i mezzi esperibili per verificare che siano, effettivamente registrati; 


c) le procedure che consentono al contraente di presentare reclamo al soggetto 
abilitato all’intermediazione assicurativa o all’impresa di assicurazione, ovvero 
ricorsi ad organi di risoluzione stragiudiziale delle controversie; 


d) ogni eventuale parlecipazione, difetta o indiretta, superiore al 10% del capitale 
sociale o dei diritti di voto in imprese di assicurazione; 


e) ogni eventuale partecipazione, diretta o indiretta, superiore al 10% del capitale 
sociale o dei diritti di vétò, del soggetto abilitato all’intermediazione assicurativa 
detenuta da imprese di assicurazione; 

7 con riguardo al prodetto finanziario assicurativo proposto: 

1) se forniscono consulenze basate su un’analisi imparziale. In tale circostanza 1 
soggetti abilitati all’intermediazione assicurativa sono tenuti a fondare le 
proprie valutazioni su un numero sufficientemente ampio di contratti 
disponibilivsul mercato al fine di consigliare un prodotto idoneo a soddisfare 
le richièste del contraente; 

2) se, MfiWirtù di un obbligo contrattuale, siano tenuti a proporre esclusivamente 
i coîtratti di una o più imprese di assicurazione, dovendo in tal caso 
specificare la denominazione di tali imprese, 

3) Se non siano vincolati a proporre esclusivamente i contratti di una o più 
imprese di assicurazione e non forniscano consulenze fondate sull’obbligo, 
di cui al precedente punto 1), di fornire un’analisi imparziale. In tal caso 
comunicano, su richiesta del contraente, la denominazione delle imprese di 
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assicurazione con le quali hanno o potrebbero avere rapporti d’affari, fermo 
restando l’obbligo di avvisare il contraente del diritto di richiederè tali 
informazioni. 


3. Previamente alla conclusione di qualsiasi contratto avente ad oggetto prodotti 
finanziari assicurativi, 1 soggetti abilitati all’intermediazione assicùrativa devono, 
basandosi in particolare sulle informazioni fornite dal contraente, quanto meno 
precisare le richieste e le esigenze di tale contraente e le ragioni 'su cui si fonda 
qualsiasi consulenza fornita su un determinato prodotto della specre. Tali precisazioni 
si articolano diversamente a seconda della complessità del'egntratto assicurativo 
proposto. 


4.I soggetti abilitati all’intermediazione assicurativa rispettano le istruzioni impartite 
dalle imprese di assicurazione per le quali operano. 


Art. 86 
{Modalità dell'infetinativa) 


1. L’informativa da fornire ai contraenti\àa norma dell’articolo 85 deve essere 
comunicata: 


a) in modo corretto, esauriente e facilmente comprensibile; 
b) in lingua italiana o in altra lingua/concordata dalle parti. 


2. L'informativa da fornire ai Contraenti a norma dell’articolo 85, commi 2 e 3, deve 
essere trasmessa su supp@rto cartaceo o altro supporto duraturo disponibile ed 
accessibile per il contraènte. Detta informativa può, tuttavia, essere anticipata 
verbalmente ove sia neeessaria una copertura immediata del rischio o qualora lo 
richieda il contraente. In tali casi 1 soggetti abilitati all’intermediazione assicurativa 
provvedono a forniré l’informativa su supporto cartaceo o altro supporto duraturo 
subito dopo la conclusione del contratto e comunque non oltre i due giorni lavorativi 
successivi. 


Art. 87 
(Imprese di assicurazione) 


1. Alla distribuzione di prodotti finanziari assicurativi, anche mediante tecniche di 
comunicazione a distanza, effettuata dalle Imprese di assicurazione si applicano le 
disposizioni di cui agli articoli 27, 28, 29, comma 1, ad eccezione della lettera g), 31, 
327 33, 34, 35, 36, 39, 40, 41, 42, 49, comma 1, 50, 51, 52, 53, 57, 80 e 113, commi 2, 


3 e 4 del presente regolamento nonché di cui al regolamento congiunto Consob- 
Banca d’Italia nelle materie sub lettere d), e), j), j), )), m) e n) dell’articolo 6, comma 
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2-bis, del Testo Unico. 


2. L’informativa da fornire ai contraenti ai sensi del comma precedente deve essere 
comunicata: 


a) in modo corretto, esauriente e facilmente comprensibile; 
b) in lingua italiana o in altra lingua concordata dalle parti; 


c) su supporto cartaceo o altro supporto duraturo disponibile ed-aàecessibile per il 
contraente. 


Detta informativa può, tuttavia, essere anticipata verbalmente»òve sia necessaria una 
copertura immediata del rischio o qualora lo richieda il contraente. In tali casi le 
imprese di assicurazione provvedono a fornire l’informativa su supporto cartaceo 0 
altro supporto duraturo subito dopo la conclusione del contratto e comunque non oltre 
1 due giorni lavorativi successivi. 


3. Le imprese di assicurazione si dotano di idonee prbcedure per garantire l’adeguata 
formazione, l’aggiornamento professionale ‘ è/ il rispetto delle regole di 
comportamento di cui al comma 1, anche .quando operano per il tramite di reti 
distributive, c ne verificano in concreto l’osservanza. 


Art. 88 
(Distribuzione di prodoiti bancari e assicurativi e servizi di investimento) 


1. Gli intermediari che svolgono)sia il servizio di distribuzione di prodotti finanziari 
emessi da banche e/o da imprese di assicurazione disciplinato dal presente Libro, sia 
il collocamento di strumenti finanziari e/o la consulenza in materia di investimenti, 
considerano unitariamente il rapporto con 1 clienti al fine di adempiere in modo 
uniforme e coordinato alle regole di condotta applicabili. 


LIBRO VII 
DISPOSIZIONI IN MATERIA DI FINANZA ETICA O SOCIALMENTE 
RESPONSABILE 


Art. 89 
(Obblighi informativi) 


1. Fermo restando quanto previsto dalla normativa vigente, nel prospetto informativo 
redatto secondo gli schemi di cui all'Allegato 1B del regolamento adottato con 
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delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modificazioni e nei contratti*di cui 
all’articolo 37 del presente regolamento, relativi a prodotti e servizi qualificatittome 
“etici” o “socialmente responsabili”, i soggetti abilitati e le imprese di assicurazione 
forniscono le seguenti informazioni: 


a) gli obiettivi e le caratteristiche in relazione ai quali il prodotto 0 servizio è 
qualificato come etico o socialmente responsabile; 


b) i criteri generali di selezione degli strumenti finanziari in virtù degli obiettivi e 
delle caratteristiche di cui alla lettera a); 


c) le politiche e gli obiettivi eventualmente perseguiti nelkkésercizio dei diritti di voto 
connessi agli strumenti finanziari detenuti in portafoglio: 


d) l’eventuale destinazione per iniziative di carattere-seciale o ambientale di proventi 
generati dai prodotti offerti e dai servizi prestati e d'a rélativa misura; 


e) le eventuali procedure adottate per assicurare) perseguimento degli obiettivi di cui 
alla lettera 4), compresa la presenza di organi specializzati istituiti all’interno dei 
soggetti abilitati e delle imprese di assicurazione e le relative funzioni; 


7) V’adesione a codici di autoregolamentazione, promossi da soggetti specializzati. 


2. Una sintetica illustrazione delle informazioni di cui al comma 1 deve essere resa 
disponibile nel sito internet dei soggetti abilitati e delle imprese di assicurazione. 


Art. 90 
(Obblighi di rendicontazione) 


1. Fermo restando quanto previsto dalla normativa vigente, almeno nell’ultima 
rendicontazione dell*anno relativa a prodotti e servizi qualificati come “etici” o 
“socialmente responsabili”, 1 soggetti abilitati e le imprese di assicurazione 
forniscono con riferimento ai dodici mesi precedenti: 


a) V’illustrazione dell’attività di gestione in relazione ai criteri generali di selezione 
degli strumenti finanziari individuati ai sensi dell’articolo 89, comma |, lettera 5); 


b) le informazioni in merito all’eventuale esercizio dei diritti di voto connessi agli 
strumenti finanziari detenuti in portafoglio; 


eye informazioni circa l’eventuale destinazione per iniziative di carattere sociale 0 


ambientale di proventi generati dai prodotti offerti e dal servizi prestati e la relativa 
misura. 
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2.Le informazioni di cui al comma 1 sono rese disponibili, in forma sintetica, nel sito 
internet dei soggetti abilitati e delle imprese di assicurazione. 


LIBRO VIII 
ALBO E ATTIVITÀ DEI PROMOTORI FINANZIARI 


PARTEI 
DISPOSIZIONI PRELIMINARI 


Art. 91 
(Definizioni) 


1. Nel presente Libro si intendono per: 


a) “regolamento ministeriale”: il regolamento adottato dal Ministro dell’economia e 
delle finanze ai sensi dell’articolo 31, comma $, dél\Pesto Unico; 


b) “Organismo”: Organismo di cui all’articolo.91, comma 4, del Testo Unico, 


c) “albo”: l’albo unico dei promotori finanziari di cui all’articolo 31, comma 4, del 
Testo Unico; 


d) “promotore”; il promotore finanziato iscritto all’albo di cui all’articolo 31, comma 
4, del Testo Unico; 


e) “sezioni territoriali”: le sezioni dell’albo indicate all’articolo 98; 
f) soggetti abilitati’: 1 soggetti che devono avvalersi di promotori finanziari a norma 
della parte II, titolo IL capo IV del Testo Unico e delle disposizioni emanate in base 


ad essa, 


g) “prove valutative®: le prove valutative di cui all’articolo 31, comma 5, del Testo 
Unico; 


h) “contributo“di vigilanza”: la contribuzione prevista dalle disposizioni di attuazione 
dell’articolo 40 della legge 23 dicembre 1994, n. 724; 


i) “contributo dovuto all’Organismo”: la contribuzione prevista dall’articolo 31, 
comma 4, del Testo Unico. 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


PARTE II 
ORGANISMO 


Art. 92 
(Tenuta dell'albo) 


1. Nella tenuta dell’albo, 1'’Organismo: 


a) procede alle iscrizioni, previo accertamento dei requisiti preseritti, al dimego delle 
iscrizioni per difetto dei requisiti stessi ed alle cancellazioniudall’albo, comunicandole 
agli interessati, nonché alle variazioni dei dati in esso registrati: 


b) rilascia gli attestati di iscrizione e cancellazione dall*albo; 


c) svolge ogni altra attività necessaria ai fini/‘dell’iscrizione all’albo, compresa 
l’indizione e l’organizzazione dello svolgimento“delle prove valutative; 


d) predispone e rende pubbliche le proceduré adottate al fine di garantire un efficiente 
esercizio delle funzioni svolte, indicando; trà l’altro, 1 termini dei procedimenti di 
propria competenza, 


e) aggiorna tempestivamente l’albo/ sulla base dei provvedimenti adottati nei 
confronti dei promotori dall’Autofità giudiziaria, dalla Consob e dallo stesso 
Organismo; 


7) verifica la permanenza dekrequisiti prescritti per l'iscrizione all’albo. 


Art. 93 
(Vigilanza della Consob) 


1. La Consob può tichiedere all’Organismo la comunicazione anche periodica di dati 
e notizie e la trasmissione di atti e documenti con le modalità e nei termini dalla 
stessa stabiliti. 


2. Nel _caso di impossibilità di funzionamento o di continuata inattività e 
conformemente ad apposite previsioni statutarie, la Consob può sostituire 
temporaneamente con un commissario gli organi dell’Organismo. L'indennità 
spettante al commissario è determinata dalla Consob ed è a carico dell’Organismo. 
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Art. 94 
(Informazioni tra la Consob e l’Organismo) 


1. La Consob e l’Organismo si scambiano informazioni al fine di agevotare 
l’esercizio delle rispettive funzioni. 


2. AI fine di garantire un più rapido ed efficace scambio di informazioni Aa Consob e 
l’Organismo utilizzano un unico sistema informativo nell’assolvimento,’dei propri 
compiti. Le modalità di utilizzo e di accesso ai dati di tale sistema somosstabilite dalla 
Consob, nell’osservanza di quanto disposto al sensi dell’articolo AxNeomma 10, del 
Testo Unico, mediante apposito manuale operativo. 


3. L'Organismo, qualora venga a conoscenza di circostanzecilevanti ai fini dello 
svolgimento dell’attività di vigilanza sui promotori, ne dà ifamediata comunicazione 
alla Consob. Nei casi rilevanti ai fini dell’applicazione deltarticolo 55, comma 2, del 
Testo Unico, l’Organismo verifica preventivamente presso l'Autorità giudiziaria 
competente le informazioni di cui dispone, acquisende, idonea documentazione che 
trasmette senza indugio alla Consob. 


Art. 95 
(Lrattazione dei reclami contro i provvedimenti dell’Organismo) 


1. L'interessato può presentare alla Consob reclamo contro i provvedimenti adottati 
dall’Organismo entro il termine di trenta giorni dalla comunicazione; la Consob 
formula le proprie osservazioni nel\efmine di sessanta giorni dal ricevimento del 
reclamo. I reclami privi di motivazione sono considerati Improcedibili. 


2. Ove il reclamo non sia manifestamente infondato, la Consob comunica 
all'interessato e all’Organismo l'avvio dell’esame delle circostanze oggetto del 
reclamo. In esito all’istruttoria, previa valutazione delle eventuali osservazioni 
presentate dall’Organismo\rispetto ai contenuti del reclamo, la Consob comunica 
all'interessato e all’Orgamismo le proprie considerazioni. 


Art. 96 
(Requisiti di ràppresentatività delle associazioni professionali dei promotori e dei 
soggetti abilitati) 


1. I requisiti di rappresentatività delle associazioni professionali del promotori e dei 
soggetti abilitati di cui all’articolo 31, comma 4, del Testo Unico sono i seguenti. 


2.Teassociazioni del promotori: 
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a) devono essere costituite per atto pubblico o scrittura privata autenticata, &ssere 
operanti da almeno tre anni ed avere quale scopo prevalente la tutela degli interessi 
professionali degli associati; 


b) devono avere tra i propri associati esclusivamente promotori regolarmente iscritti 
all'albo; 


c) devono avere un numero di associati non inferiore al dieci per cénto del numero 
dei promotori iscritti all’albo al 31 dicembre dell’annovdi riferimento ed 
un'articolazione sul territorio nazionale in almeno dieci regiòni; alle regioni sono 
assimilabili le province autonome. 

3. Le associazioni dei soggetti abilitati: 

a) devono essere costituite per atto pubblico o scrittura privata autenticata, essere 
operanti da almeno tre anni ed avere quale scoposprévalente la tutela degli interessi 
professionali degli associati; 

b) devono avere tra i propri associati soggetti abilitati che complessivamente si 


avvalgono dei promotori finanziari in percentuale non inferiore al dieci per cento del 
numero dei promotori iscritti all’albo al 3 XKdicembre dell’anno di riferimento. 


PARTE II 
DISCIPLINA DELL’ALBO 


Art. 97 
(Albo unico dei promotori) 


1. Sono iscritte all“albo le persone fisiche in possesso dei requisiti indicati all’articolo 
Li 


2. Per ciascufì iscritto sono indicati nell’albo: 
d) cognome é nome; 
b) luogore data di nascita; 


C), comune di residenza e relativo indirizzo ovvero, per i residenti all’estero, domicilio 
eletto in Italia e luogo di residenza all’estero, con i relativi indirizzi; 


d) data di iscrizione all’albo; 
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e) denominazione del soggetto abilitato per conto del quale il promotore opera; 


Î) eventuali provvedimenti di sospensione cautelare o sanzionatoria in essereMei 
confronti del promotore nonché ogni altro provvedimento incidente sull’esercizio 
dell’attività del promotore. 


3. L'Organismo tiene a disposizione del pubblico l’albo aggiornato<coò modalità 
idonee ad assicurarne la massima diffusione, anche attraverso internet) 


4. La Consob trasmette tempestivamente all’Organismo, per @h-adempimenti di 
competenza, i provvedimenti adottati e comunicati ai promotori 
Art. 98 


(Sezioni territoriali) 


1. L’albo è articolato in sezioni territoriali corrispondenti alle sezioni territoriali 
dell’Organismo. 


2. Le sezioni territoriali dell’albo sono individuate dall’Organismo in numero non 


inferiore a tre e nel rispetto del principio della sostanziale omogeneità delle sezioni 
stesse con riferimento al numero e alla distribuzione geografica degli iscritti. 


Art. 99 
(Requisiti per l'iscrizione) 
1. Per conseguire l’iserizione all'albo è necessario: 


a) essere in possesso dei requisiti di onorabilità prescritti dal regolamento ministeriale 
e non trovarsi in una delle, Situazioni impeditive di cui al regolamento medesimo; 


b) essere muniti del titolo di studio prescritto dal regolamento ministeriale; 
c) aver superato ‘laprova valutativa di cui all’articolo 100 del presente regolamento 
ovvero essere n possesso di taluno dei requisiti di professionalità accertati 


dall’Organismte sulla base dei criteri valutativi individuati dal regolamento 
ministeriale. 
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Art. 100 


(Prova valutativa) 


1. La prova valutativa, avente carattere teorico-pratico, è indetta con cadenza almeno 
annuale dall’Organismo con provvedimento pubblicato nella Gazzetta Ufficiale della 
Repubblica e nel Bollettino della Consob. La prova valutativa deve consentire di 
verificare l’effettivo possesso da parte dei candidati delle competenze necessarie per 
lo svolgimento dell’attività di promotore. 


2. La prova valutativa verte almeno sulle seguenti materie» diritto del mercato 
finanziario, disciplina dell’attività di promotore, nozioni di, matematica finanziaria e 
di economia del mercato finanziario, nozioni di diritto privato e nozioni di diritto 
tributario riguardanti il mercato finanziario. 


3. La prova è organizzata e valutata dall’Organismo»il quale a tal fine si avvale di 
commissioni esaminatrici composte da soggetti. dotati di provata competenza 
professionale, nei cui confronti non ricorra altuna delle cause di incompatibilità 
stabilite dall’Organismo. Ciascuna commissioné esaminatrice è composta da almeno 
cinque membri. In ogni caso la maggioranza \dei componenti la commissione stessa 
deve essere rappresentata da soggetti non iscritti all’albo dei promotori né esponenti o 
dipendenti di soggetti abilitati. 


4. L'Organismo stabilisce le date, le sedi e le modalità di svolgimento della prova e 
rende pubblici tali elementi ed ogni altra informazione relativa alla prova valutativa. 


5. Per partecipare alla prova valualiva il candidato deve essere mumito del titolo di 
studio previsto dal regolamentoministeriale. 


Art. 101 
(Iscrizione all'albo) 


1. Previo accertamento del possesso da parte del richiedente di tutti i requisiti 
prescritti, l’Organismo procede all'iscrizione all’albo, con l’indicazione degli 
elementi di chivall’articolo 97, comma 2. 


2. L'Organismo decide entro congruo termine dal ricevimento della domanda; 
qualora entro tale termine nessun provvedimento sia adottato, la domanda di 


iscrizione si intende accolta. 


3> Da domanda prende data dal giorno della presentazione ovvero, in caso di sua 
imtompletezza e irregolarità, da quello del completamento o della regolarizzazione. 
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Art. 102 


(Cancellazione dall'albo) 
1. L'Organismo procede alla cancellazione del promotore dall’albo in caso di: 
a) domanda dell’interessato; 


b) perdita di uno dei requisiti per l’iscrizione all’albo richiamati dall’afticolo 99, 
lettera a) ; 


c) mancato pagamento del contributo di vigilanza; 
d) mancato pagamento del contributo previsto dall’Organismo; 
e) radiazione dall’albo deliberata dalla Consob. 


2. L'Organismo procede alla cancellazione di cui altcomma 1, lettere a), 5) e 4). 
previo accertamento della sussistenza dei relativi presupposti. L'Organismo procede 
senza indugio alla cancellazione di cui al comma 1} lettere c) ed e), al ricevimento 
della relativa richiesta da parte della Consob. 


3. Le ipotesi di cui al comma 1, lettere c) e 4). ricorrono decorsi quarantacinque giorni 
naturali e consecutivi dalla scadenza del/termine stabilito per il pagamento del 
contributo. 


4.1 promotori cancellati dall’albo a-érina del comma 1 possono esservi nuovamente 
iscritti a domanda, purché: 


a) nei casi previsti dal comma), lettere 2), c) e 4), siano rientrati in possesso dei 
requisiti richiamati dall’articole 99, lettera a), ovvero abbiano corrisposto i contributi 
dovuti; 


b) nel caso previsto dal Comma 1, lettera e), stano decorsi cinque anni dalla data della 
delibera di radiazione. 


5. Il procedimento“sdi cancellazione previsto dal comma 2, primo periodo, è sospeso 
per il tempo necessario allo svolgimento degli accertamenti, anche di natura ispettiva, 
disposti dallàSConsob nei confronti del soggetto interessato. L'Organismo dà 
comunicazione all'interessato dell'inizio e del termine della sospensione. 
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Art. 103 
(Obblighi dei promotori nei confronti dell’Organismo) 


1.I promotori sono tenuti a comunicare senza indugio all’Organismo: 
a) il luogo di conservazione della documentazione di cui all’articolo 109; 


b) ogni variazione degli elementi informativi di cui alla lettera precedente e 
all’articolo 97, comma 2, lettera c). 


2.1 promotori sono tenuti a comunicare all’Organismo la perdita dei requisiti per 
l’iscrizione all’albo entro cinque giorni dal verificarsi dell’evento o dal momento in 
cui ne hanno notizia. 


3. Nell’esercizio dei propri compiti, l'’Organismo»>può chiedere ai promotori la 
comunicazione di dati e notizie e la trasmissione disatti e documenti. 


PARTMV 
ATTIVITA” DEI PROMOTORI FINANZIARI 


Art. 104 
(Ambito di altività) 


1.I promotori svolgono i compili ed assolvono gli obblighi loro demandati ai sensi 
delle disposizioni disciplinantiV’attività dei soggetti abilitati, sulla base e nei limiti 
dell’incarico loro conferito[ 


Art. 105 
(Modalità di aggiornamento professionale) 


I promotori finanziari sono tenuti all’aggiornamento professionale mediante 
partecipazione &torsi su base periodica, a conclusione dei quali sono rilasciati 
attestati di frequenza. A tal fine i soggetti abilitati si dotano di idonee procedure per 
garantire l’adeguata formazione e l’aggiornamento professionale dei promotori 
finanziari òperanti per loro conto. 


Art. 106 
(Incompatibilità) 


T. L’attività di promotore è incompatibile: 
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a) con la qualità di sindaco o suo collaboratore ai sensi dell’articolo 2403-bis del 
codice civile, responsabile o addetto al controllo interno, presso soggetti abilitati; 


b) con la qualità di amministratore, dipendente o collaboratore di un soggetto abilitato 
non appartenente al gruppo al quale appartiene quello per conto del quale @pèra il 
promotore; 


c) con la qualità di socio, amministratore, sindaco o dipendente della’società di 
revisione incaricata della certificazione del bilancio del soggetto abilitato per conto 
del quale opera il promotore; 


d) con l’iscrizione nel ruolo unico degli agenti di cambio; 


e) con ogni ulteriore incarico o attività che si ponga in gfave contrasto con il suo 
ordinato svolgimento. 


Art. 107 
(Regole generali di comportamento) 


1. I promotori devono comportarsi con diligenza, correttezza e trasparenza. Essi 
devono osservare le disposizioni legislative, tegolamentari e 1 codici di autodisciplina 
relativi alla loro attività e a quella della categoria del soggetto abilitato per conto del 
quale operano. Devono inoltre rispettare le procedure e i codici interni di 
comportamento del soggetto abilitato che/ha loro conferito l’incarico. 


2.1 promotori sono tenuti a mantenere la riservatezza sulle informazioni acquisite dal 
clienti o dai potenziali clienti odi.cui comunque dispongano in ragione della propria 
attività, salvo che nei confrenti del soggetto per conto del quale operano e del 
soggetto 1 cui servizi e attività di investimento, strumenti finanziari o prodotti sono 
offerti, nonché nei casi di cui all’articolo 31, comma 7, del Testo Unico, ed in ogni 
altro caso in cui l’ordinaménto ne imponga o ne consenta la rivelazione. È comunque 
vietato l’uso delle suddètte informazioni per interessi diversi da quelli strettamente 
professionali. 


Art. 108 
(Regole di presentazione e comportamento 
nei confronti dei clienti o dei potenziali clienti) 


1. AI momento del primo contatto, il promotore: 


a)consegna al cliente o al potenziale cliente copia di una dichiarazione redatta dal 
sogpetto abilitato, da cui risultino gli elementi identificativi di tale soggetto, gli 
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estremi di iscrizione all'albo e 1 dati anagrafici del promotore, nonché il domicilio al 
quale indirizzare la dichiarazione di recesso prevista dall'articolo 30, commar6, del 
Testo Unico; 


b) consegna al cliente o al potenziale cliente copia di una comunicazione conforme 
al modello di cui all’ Allegato n. 4. 


2. Il promotore consegna al cliente o al potenziale cliente la dichiarazione di cui al 
comma 1, lettera a), anche in caso di variazione dei dati in essa ripettati. 


3. Il promotore assolve gli obblighi informativi nei confronti del cliente o del 
potenziale cliente in modo chiaro ed esauriente e vefifica che lo stesso abbia 
compreso le caratteristiche essenziali dell’operazione proposta. 


4. Il promotore verifica l’identità del cliente o del potenziale cliente, prima di 
raccoglierne le sottoscrizioni o le disposizioni. Ilpromotore rilascia al cliente o al 
potenziale cliente copia dei contratti, delle disposizioni e di ogni altro atto © 
documento da questo sottoscritto. 


5. Il promotore può ricevere dal cliente o° dal potenziale cliente, per la conseguente 
immediata trasmissione, esclusivamente: 


a) assegni bancari o assegni circolari intestati o girati al soggetto abilitato per conto 
del quale opera ovvero al soggetto 1 cui servizi e attività di investimento, strumenti 


finanziari o prodotti sono offerti,muiniti di clausola di non trasferibilità, 


b) ordini di bonifico e documenti similari che abbiano quale beneficiario uno dei 
soggetti indicati nella letterà precedente; 


c) strumenti finanziari(nominativi o all’ordine, intestati o girati a favore del soggetto 
che presta il servizio e attività di investimento oggetto di offerta. 


6. Il promotore nohvpuò ricevere dal cliente o dal potenziale cliente alcuna forma di 
compenso ovvero di finanziamento. 


7. Il promotore non può utilizzare i codici di accesso telematico ai rapporti di 
pertinenza \del cliente o del potenziale cliente o comunque al medesimo collegati. 
Art. 109 


(Conservazione della documentazione) 


T. Il promotore è tenuto a conservare ordinatamente per almeno cinque anni, nel 
luogo comunicato ai sensi dell’articolo 103, copia della seguente documentazione: 
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a) contratti promossi per suo tramite; 
b) altri documenti sottoscritti dai clienti o dai potenziali chienti; 


c) corrispondenza intercorsa con i soggetti per conto dei quali il promotore ha operato 
nel corso del tempo. 


2. Si applicano le disposizioni previste dall’articolo 57 del presente regolamento e le 
disposizioni previste im materia di conservazione delle registrazioni dal regolamento 
adottato ai sensi dell’art. 6, comma 2-bis, del Testo Unico. 


PARTE V 
PROVVEDIMENTI SANZIONATORI ECAUTELARI 


Art. 110 
(Sanzioni) 


1. Le sanzioni di cui all’articolo 196, comma.1 Xéttere a), 5), c) e d) del Testo Unico 
sono irrogate dalla Consob, in base alla gravità della violazione e tenuto conto della 
eventuale recidiva, per qualsiasi violazione’ di norme del Testo Unico, del presente 
regolamento e di altre disposizioni generali o particolari impartite dalla Consob. 

2. Fermo quanto stabilito al comma-TsUa Consob: 


a) dispone la radiazione in caso di: 


1) violazione della disposizione di cui all’articolo 31, comma 2, secondo periodo, del 
Testo Unico; 


2) offerta fuori sede o promozione e collocamento a distanza per conto di soggetti 
non abilitati; 


3) contraffazione della firma del cliente o del potenziale cliente su modulistica 
contrattuale o_altra documentazione relativa ad operazioni dal medesimo poste in 


Essere, 


4) acquisizione, anche temporanea, della disponibilità di somme o di valori di 
pertinenza del cliente o del potenziale cliente; 


5)(Comunicazione o trasmissione al cliente o al potenziale cliente o alla Consob di 
infofmazioni o documenti non rispondenti al vero; 
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6) sollecitazione all’investimento effettuata in violazione delle disposizioni dieeut alla 
Parte IV, Titolo II, Capo I del Testo Unico e delle relative disposizioni di attuàzione; 


7) perfezionamento di operazioni non autorizzate dal cliente o dal potenziale cliente, 
a valere sui rapporti di pertinenza di quest’ultimo, o comunqué, al medesimo 


collegati; 


b) dispone la sospensione dall’albo di cui all’articolo 196, comma 1, lettera c), del 
Testo Unico, m caso di: 


1) inadempimento degli obblighi informativi previsti dalle ‘disposizioni richiamate 
all’articolo 104; 


2) esercizio di attività o assunzione di qualità incompatibili ai sensi dell’articolo 106; 
3) violazione delle disposizioni di cui all’articoloW.07, comma 2; 

4) violazione delle disposizioni di cui all’articolò 108, comma 3; 

5) violazione della disposizione di cui all’articolo 108, comma 4; 

6) accettazione dal cliente o dal potenziale cliente di mezzi di pagamento, strumenti 
finanziari e valori con caratteristiché difformi da quelle prescritte dall’articolo 108, 
comma 5; 


7) percezione di compensi odinanziamenti in violazione dell’articolo 108, comma 6; 


8) inadempimento degli.obblighi di tenuta della documentazione di cui all’articolo 
109; 


c) irroga la sanzione pecuniaria di cui all’articolo 196, comma 1, lettera 5), del Testo 
Unico, in caso di: 


1) inosservanizaydegli obblighi di cui all’articolo 103; 
2) violazione delle disposizioni di cui all'articolo 108, commi 1 e 2. 
3. Pet ciascuna delle violazioni individuate nel comma 2, la Consob, tenuto conto 


delle/circostanze e di ogni elemento disponibile, può disporre, in luogo della sanzione 
prevista, la tipologia di sanzione immediatamente inferiore o superiore. 
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Art. 111 


(Provvedimenti cautelari) 


1. Al fini dell’eventuale adozione dei provvedimenti cautelari di cui all’articolo65, 
comma 1, del Testo Unico, la Consob valuta la gravità degli elementi di cuidispone 
dando rilievo, in particolare, alle violazioni di disposizioni per le quali è prevista la 
sanzione della radiazione dall’albo, alle modalità di attuazione della condotta illecita 
ed alla reiterazione della violazione. 


2. Ai fim dell'eventuale adozione dei provvedimenti cautelari di euiall’articolo 55, 
comma 2, del Testo Unico, la Consob valuta, nei limiti dei poteri alla stessa attribuiti 
dalla legge, le circostanze per le quali il promotore è stato sottoposto alle misure 
cautelari personali del libro IV, titolo I, capo II, del codice diprocedura penale o in 
base alle quali ha assunto la qualità d’imputato per uno dei delitti indicati nella norma 
citata ed, in particolare, tiene conto del titolo di reato e dell’idoneità delle suddette 
circostanze a pregiudicare gli specifici interessi «oirivolti nello svolgimento 
dell’attività di promotore finanziario. 


PARTE,VK 
DISPOSIZIONI FINALLE TRANSITORIE 


Art/112 
(Disposizionixfnali e transitorie) 


1. Con successive delibere, pubblicate sulla Gazzetta Ufficiale, verrà disposta la data 
di inizio di operatività dell’Orgahismo e l’entrata in vigore delle disposizioni di cui 
alle parti II e III del presente Labro. 

2. Fino all’entrata in vigore delle disposizioni di cui al comma 1, restano ferme le 
disposizioni di cui al Capi II e III del regolamento approvato con delibera n. 10629 
dell’8 aprile 1997, e suceeSsive modifiche ed integrazioni. Le Commissioni regionali 
e provinciali per l’albo dei promotori finanziari continuano ad operare fino alla data 
di inizio di operativitàdell’Organismo. 

3. Fino all’entfata in vigore delle disposizioni di cui al comma 1, per la 
comunicazione è, trasmissione alle Commissioni regionali e provinciali per l’albo dei 
promotori finanziari di informazioni o documenti non rispondenti al vero è prevista la 
sanzione della radiazione e per la violazione dell’articolo 11 del regolamento 
approvatovcon delibera n. 10629 dell’8 aprile 1997, la sanzione pecuniaria di cui 
all'articolo 196, comma 1, lettera 5). del Testo Unico. Per le violazioni individuate 
nel presente comma, la Consob, tenuto conto delle circostanze e di ogni elemento 
dispombile, può disporre, in luogo della sanzione prevista, la tipologia di sanzione 
immediatamente inferiore o superiore. 
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LIBRO IX 
ENTRATA IN VIGORE E DISPOSIZIONI TRANSITORIE 


Art. 113 
(Entrata in vigore e disposizioni transitorie) 


1. Il presente regolamento entra in vigore il giorno della sua pubblicazione nella 
Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana. 


2. Gli intermediari provvedono agli adempimenti in tema’ di informazioni nei 
confronti della clientela in essere alla data di entrata” in vigore del presente 
regolamento, di cui agli articoli da 29 a 32, 35, comma?2, 46 e 52, comma 1, lettera 
bl), in occasione del primo contatto utile 0, in mancanza, non oltre il 30 giugno 2008. 


3. Nei confronti della clientela in essere alla data.di entrata in vigore del presente 
regolamento, già classificata quale operatore qualificato, la comunicazione di cui 
all’articolo 35, comma 1, quale cliente al dettaglio, è effettuata in occasione del 
primo contatto utile 0, in mancanza, non oltre 1/30 giugno 2008. 


4. I clienti privati riconosciuti dagli intetMediari quali operatori qualificati ai sensi 
della disciplina previgente, sulla base di-parametri simili a quelli di cui all’ Allegato 3, 
sezione II, al presente regolamento, possono continuare ad essere considerati clienti 
professionali. 


5. Le socielà di gestione del risparmio e le SICAV provvedono agli adempimenti di 
cui all’articolo 67 entro il 29 febbraio 2008 e agli adempimenti in tema di 
informazioni nei confronti degli investitori in essere alla data di entrata in vigore del 
presente regolamento, di.cur agli articoli 68, comma 4, 70, comma 3 e 73, comma 1, 
lettera 51), in occasione, del primo contatto utile 0, in mancanza, non oltre il 30 
giugno 2008. 


6. Le società di gestione del risparmio e le SICAV di cui all’articolo 77 del presente 
regolamento provvedono, nei confronti della clientela in essere alla data di entrata in 
vigore del medesimo, agli adempimenti previsti dai richiamati articoli 29, comma 1, 
30, 31, 32,35, comma 2 e 52, comma |], lettera 51), in occasione del primo contatto 
utile 0, in Mancanza, non oltre il 30 giugno 2008. Le predette società di gestione del 
risparmio,e SICAV osservano il comma 3 del presente articolo. 


7. Dalla data di entrata in vigore del presente regolamento è abrogato il regolamento 
adottato con delibera Consob n. 11522 del 1998 e successive modificazioni. 
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ALLEGATO N. 1 


Schema di programma concernente l'attività iniziale 


A) Illustrazione di ciascuno dei servizi e delle attività di investimento\di) cui si 
richiede l’autorizzazione. 


i Descrizione dettagliata delle tipologie di operazioni previstemivi compresi i 
prodotti oggetto delle operazioni e le tipologie di sedi previste per d'esecuzione degli 
ordini. 

>. Descrizione dettagliata dei servizi accessori ché saranno esercitati 
congiuntamente al servizio o all’attività di investimento di cui si richiede 
l'autorizzazione. 

di Descrizione degli investimenti relativi al servizio, o all'attività di investimento, 


con particolare riferimento ai seguenti aspetti: 


a) investimenti attuati, relativo ammontarè,/ piani di ammortamento, finalità, 
forme di finanziamento relative, durata e oneri. 


b) investimenti in corso di attuazione, relativo ammontare, finalità e tempi 
previsti di realizzazione, piani di ammoftamento nonché forme di finanziamento 
relative, durata e oneri. 


c) investimenti previsti, relativo ammontare, forme di finanziamento e tempi di 
realizzazione previsti. 


4. Eventuale piano di assunzione del personale e relativo stato di attuazione, 
ovvero Indicazione del personale in carico da impiegare per lo svolgimento del 
servizio o dell’attività di4nvestimento di cui si richiede l'autorizzazione. 


Si Descrizione dettagliata delle procedure interne finalizzate all'esercizio del 
servizio 0 della attività di investimento. 


6. Luoghi inxcui si intende esercitare il servizio o l’attività di investimento, con 
specifica indiGazione di eventuali sedi secondarie o dipendenze, dell’eventuale 
ricorso a prototori finanziari e/o a strumenti di comunicazione a distanza. 


sa Bescrizione dei fattori strategici, di mercato e di prodotto che conducono alla 


realizzabilità del progetto di avvio del servizio o dell'attività di investimento, con 
particolare riferimento ai seguenti aspetti: 
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a) prodotti sottostanti; 

a.1) politica di ricerca e sviluppo di nuovi prodotti; 

a.2) mercato potenziale, con riguardo alla tipologia di clienti, alle 
eventuali aree geografiche, alle modalità previste per acquisire clientela; 

a.3) mercato effettivo esistente, con riguardo a clientela potenziale 
già individuata; 

b) volume di affari realizzabile nel corso dei succe$siyvi tre esercizi, 
ripartito per ciascun esercizio, con dettagliata rappresentazione degli clementi certi 
e/o ipotetici - opportunamente documentati - che ne consentano Napprezzabilità; 

b.1) fatturato conseguente alle previsioni “dt cui al precedente 
punto bd); 

b.2) politica di remunerazione adottata; 

c) costi operativi stimati nel corso dei succéssivi tre esercizi, ripartiti per 
ciascun esercizio, con rappresentazione degli elèmenti certi e/o ipotetici - 
opportunamente documentati - che ne consentano l'apprezzabilità; 

c.I) politica di remufierazione adottata per la 
distribuzione/commercializzazione anche fuori sède; 

d) politica finanziaria perseguità) in considerazione degli effetti 
finanziari conseguenti agli investimenti effettuati, in corso di realizzazione o previsti 
nel corso dei successivi tre esercizi; 

d.1) effetti stimati di \quanto indicato al punto 4), ripartiti per 
ciascun esercizio, con dettagliata rappresentazione degli clementi certi c/o ipotetici - 
opportunamente documentati - che ne consentano l'apprezzabilità; 

e) quota dei costi fissi destinata al servizio o all’attività di investimento; 

}) evoluzione del risultato operativo stimato per i tre esercizi successivi, 
ripartito per ciascuno di essi, 

£) indicazione dél momento in cui si prevede la profittabilità del servizio 
o dell’attività di investimetto. 


B) Illustrazione della (situazione patrimoniale, economica e finanziaria attesa dallo 
svolgimento dei servizi e attività di Investimento, dei servizi accessori, nonché delle 
attività connesse e strumentali. 


1. Bilanci previsionali (stato patrimoniale e conto economico analitico) dei primi tre 
esercizi, elaborati anche con riferimento a scenari alternativi, da cui risultino: 

a) glivinvestimenti che la società intende effettuare, con indicazione 
dell’ammontare, del piano di ammortamento, delle forme di finanziamento, nonché 
della durata o dei tempi di realizzazione; 

bYi costi operativi, distinti per categoria: 

c) 1 risultati economici attesi; 

d) l'andamento del cash-flow; 

e) l'andamento del patrimonio di vigilanza e dei requisiti prudenziali stimati. 
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Nella predisposizione dei bilanci di cui sopra, si avrà cura di evidenziare le 
ipotesi sulle quali si basano le previsioni di volta in volta effettuate. 


2. Modalità con le quali si intende assicurare le condizioni di equilibrio economico 
nella fase di avvio dell’attività, anche in caso di volume di affari inferiore alleRattese 
ovvero di costi operativi superiori a quelli stimati. 


C) Informazioni aggiuntive in caso di istanze di autorizzazione da parte. di Società già 
operative. 


1. Descrizione delle attività svolte in precedenza e delle modalitàdi-dismissione delle 
attività non compatibili con quelle consentite alle SIM. 


2. Descrizione delle iniziative, e i relativi tempi di attuazionéxper riconvertire le 


risorse umane e adeguare quelle tecnologiche alle esigenze=del processi di produzione 
che caratterizzano l’attività delle SIM. 
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ALLEGATO N. 2 
SEZIONE I 
DOCUMENTAZIONE RELATIVA AI REQUISITI DI ONORABIFITÀ 


DEGLI ESPONENTI AZIENDALI E DEI RESPONSABILI DELLE 
SUCCURSALI (Nota 1) 


A) Soggetti italiani o aventi cittadinanza in uno Stato dell'UE 


1. certificato generale del casellario giudiziale; 

2. certificato dei carichi pendenti; 

3. dichiarazione di non essere stato destinatario di sanzioni penali o di provvedimenti 
incidenti sulla capacità di agire che importerebbeto./la perdita dei requisiti di 
onorabilità stabiliti dal Ministero dell'Economia e delle Finanze ai sensi dell’articolo 
13 del TUF; 

4. certificato del registro delle imprese recante/ta dicitura antimafia rilasciato dalla 
Camera di Commercio, Industria e Artigianato) ovvero certificato della Prefettura 
attestante l'insussistenza delle misure di prevenzione di cui all'articolo 10, L. 575/65 e 
successive modifiche e integrazioni: 

5. dichiarazione sostitutiva del soggetto interessato dalla quale risulta che lo stesso 
non ha riportato in Stati diversi dall'italia condanne penali o altri provvedimenti 
sanzionatori per fattispecie corrispondenti a quelle che comporterebbero, secondo la 
legge italiana, la perdita dei requisiti di onorabilità ovvero dalla quale risultano le 
condanne penali e/o provvedimefti sanzionatori riportati in Stati esteri; 


B) Soggetti extracomunitari on autorizzati a soggiornare in Italia 


1. certificazione rilasciata)dalla competente autorità dello Stato di residenza dalla 
quale risulta che il soggetto interessato non è stato destinatario di provvedimenti 
corrispondenti a quelli che comporterebbero la perdita dei requisiti di onorabilità 
stabiliti dal Ministero dell’Economia e delle Finanze ai sensi dell’articolo 13 del 
TUF. I certificati sono corredati di un parere legale, rilasciato da persona abilitata a 
svolgere la professione legale nello Stato di residenza, che suffraghi l'idoneità dei 
certificati all'attestazione in questione. 


Qualora l'ordinamento dello Stato di residenza non preveda il rilascio dei certificati di 
cui si tratta, ciascun interessato produce una dichiarazione sostitutiva e il citato parere 
legale conferma la circostanza che in detto Stato non è previsto il rilascio di certificati 
sostittriti dalla dichiarazione medesima, 


dichiarazione nella quale il soggetto interessato attesta di non essere stato 
destinatario in Stati diversi da quello di residenza di provvedimenti corrispondenti a 
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quelli che comporterebbero la perdita dei requisiti di onorabilità stabiliti dal 
Ministero dell’Economia e delle Finanze ai sensi dell’articolo 13 del TUF; 


C) Soggetti extracomunitari autorizzati a soggiornare in Italia 
1. la documentazione sub A); 


2.la documentazione sub B), limitatamente al punto 1. In tali casi la certificazione è 
rilasciata dalla competente autorità dello Stato di cittadinanza. 
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DOCUMENTAZIONE RELATIVA AI REQUISITI DI PROFESSIONALAPÀ 
DEGLI ESPONENTI AZIENDALI E DEI RESPONSABILI DELLE SUCCURSALI 


1. curriculum vitae sottoscritto dall’interessato (Nota 2); 

2. dichiarazione dell'impresa, società o ente presso le quali è stato maturato il periodo 
minimo necessario all’assunzione della carica e/o certificazioni diCenti universitari, 
ordini professionali, ovvero attestazioni di attività di insegnamento. 


DOCUMENTAZIONE RELATIVA AI REQUISITI DINNDIPENDENZA 


1. dichiarazione nella quale il soggetto interessato attesta la sussistenza dei requisiti 
di indipendenza (Nota 3). 


DICHIARAZIONI SOSTITUTIVE PER GLI ESPONENTI AZIENDALI E PERI 
RESPONSABILI DELLESUCCURSALI 


Il D.P.R. 28 dicembre 2000, n. 445, recante il Testo Unico delle disposizioni 
legislative e regolamentari in materia di documentazione amministrativa, ha 
riconosciuto la possibilità di avvalersr delle dichiarazioni sostitutive ivi disciplinate 
nei confronti delle pubbliche amministrazioni nonché nei rapporti tra privati che vi 
consentano. 


Possono avvalersi dell'autocèrtificazione (art. 3 del D.P.R. 445 del 2000) 1 cittadini 
italiani e di Stati appartenetfîti.all'UE. 


I cittadini di Stati non appartenenti all'UE regolarmente soggiornanti in Italia possono 
utilizzare le dichiarazioni sostitutive limitatamente agli stati, alle qualità personali e 
ai fatti certificabili-@attestabili da parte di soggetti pubblici italiani (Nota 4). 


Gli intermediarNvthe intendano consentire ai propri esponenti aziendali ovvero ai 
propri responsabili di succursale di avvalersi della possibilità di ricorrere alle 
dichiarazionivsostitutive dovranno porsi in condizione di poter effettuare idonei 
controlli sùlle dichiarazioni ricevute. A tal fine, gli intermediari dovranno definire, 
anche attraverso le associazioni di categoria, appositi accordi con le amministrazioni 
competenti a rilasciare le relative certificazioni. 


Nelbcaso in cui tali accordi non siano stati definiti, possono utilizzare dichiarazioni 
sostitutive di certificazione i soggetti che si impegnino per iscritto a produrre 
direttamente la documentazione eventualmente richiesta dall'intermediario a 
comprova delle dichiarazioni sostitutive rese. 
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L'organo amministrativo cui compete l'accertamento dei requisiti non può pertanto 
accettare le dichiarazioni sostitutive che non sia in grado di verificare secondo ‘e 
predette modalità. 


Inoltre, è necessario che l’organo amministrativo si attenga nei céntrolli a 
comportamenti non formali bensì volti ad assicurare il rispetto sostanziale della 
normativa vigente. A tal fine, dovranno essere effettuate congruc verifiche delle 
autocertificazioni ricevute. 


A titolo esemplificativo si riporta un modello di dichiarazione<sestitutiva che, per 


quanto di competenza, si ritiene conforme alla vigente normativa in materia di 
requisiti degli esponenti delle SIM. 
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MODELLO DI DICHIARAZIONE SOSTITUTIVA VALIDO PER GLI 
ESPONENTI AZIENDALI E PER I RESPONSABILI DELLE SUCCURSAEI 


Spett. Le (Nota 5) 


DICHIARAZIONE SOSTITUTIVA 
(artt. 46 e 47 del D.P.R. 28 dicembre 2000, n 445) 


Il/La sottoscritt nat a 
provincia di ( ) il 
__4 consapevole che, ai sensi dell'art. 76 del D-P.R. 28 dicembre 2000, n. 445, 
le dichiarazioni mendaci, la falsità negli atti e l'uso dî atti falsi o contenenti dati non 
più rispondenti a verità sono puniti ai sensi del dodice penale e delle leggi speciali in 
materia, in relazione all'assunzione della carica/di di 
codesta 

visto il Regolamento del Ministro del Tesoro, del bilancio e della programmazione 
economica dell'11 novembre 1998, n. 468) 


DICHIARA 


(A) REQUISITI DI PROFESSIONALITÀ 
- di aver malurato un'esperietza complessiva di almeno un triennio/quinguennio 
attraverso l'esercizio di: 


a) attività di (Nota 6) 
presso {Nota 7) 
dal al _ 
bal 


(B) REQUISITIDI ONORABILITÀ 

- di non trovarsi in una delle condizioni di ineleggibilità o decadenza previste dall'art. 
2382 del codîee civile; 

- di non èssere stat sottoposta misure di prevenzione disposte dall'autorità 
giudiziatta ai sensi della L. 27 dicembre 1956, n. 1423, o della L. 31 maggio 1965, n. 
575, è sùiccessive modificazioni e integrazioni, salvi gli effetti della riabilitazione; 

- diViron essere stat  condannat con sentenza irrevocabile, salvi gli effetti della 
riabilitazione: 

ia pena detentiva per uno dei reati previsti dalle norme che disciplinano l'attività 
bancaria, finanziaria, mobiliare, assicurativa e dalle norme in materia di mercati e 
valori mobiliari, di strumenti di pagamento; 
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2) alla reclusione per uno dei delitti previsti nel titolo XI del libro V del codice civile 
e del regio decreto 16 marzo 1942, n. 267, 

3) alla reclusione per un tempo pari o superiore a un anno per un delitto contro %a 
pubblica amministrazione, contro la fede pubblica, contro il patrimonio, contro 
l'ordine pubblico, contro l'economia pubblica ovvero per un delitto in «Materia 
tributaria; 

4) alla reclusione per un tempo pari o superiore a due anni per un qualubque delitto 
non colposo; 

- di non essere stat. condannat_ con sentenza definitiva che apphiea la pena su 
richiesta delle parti, salvo il caso dell'estinzione del reato: 

1) a pena detentiva per un tempo pari o superiore a un anno per unte-dei reati previsti 
dalle norme che disciplinano l'attività bancaria, finanziaria, mebiltare, assicurativa e 
dalle norme in materia di mercati e valori mobiliari, di strumeftti di pagamento; 

2) alla reclusione per un tempo pari o superiore a un anno per/uno dei delitti previsti 
nel titolo XI del libro V del codice civile e del regio decreto-46 marzo 1942, n. 267; 
3) alla reclusione per un tempo pari o superiore a unanno per un delitto contro la 
pubblica amministrazione, contro la fede pubblicasveontro il patrimonio, contro 
l'ordine pubblico, contro l'economia pubblica ovvero per un delitto in materia 
tributaria; 

4) alla reclusione per un tempo pari o superioré à/due anni per un qualunque delitto 
non colposo; 

- di non aver riportato in Stati esteri condanne penali o altri provvedimenti 
sanzionatori per fattispecie corrispondenti a’ quelle che comporterebbero, secondo la 
legge italiana, la perdita dei requisiti di onérabilità 

OVVero 

di aver riportato le seguenti condaniîé, penali e/o provvedimenti sanzionatori in Stali 
esteri (Nota 8): 


(C) CAUSE DI SOSPENSIONE 

- di non esserèsstat_ condannat_ con sentenza non definitiva: 

a) a pena detentiva per uno dei reati previsti dalle norme che disciplinano l'attività 
bancaria, Yinanziaria, mobiliare, assicurativa e delle norme in materia di mercati e 
valori mobiliari, di strumenti di pagamento; 

b) altareclusione per uno dei delitti previsti nel titolo XI del libro V del codice civile 
e mel regio decreto 16 marzo 1942, n. 267, 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


c) alla reclusione per un tempo pari o superiore a un anno per un delitto contro la 
pubblica amministrazione, contro la fede pubblica, contro il patrimonios=contro 
l'ordine pubblico, contro l'economia pubblica ovvero per un delitto in ‘materia 
tributaria; 

d) alla reclusione per un qualunque delitto non colposo per un tempo parirò superiore 
a due anni 

Ovvero 

di essere stat_ condannat_ con sentenza non definitiva a 


- di non essere stat_ condannat _ con sentenza ren definitiva che applica la pena su 
richiesta delle parti: 

a) a pena detentiva per un tempo pari o supgriorte a un anno per uno dei reati previsti 
dalle norme che disciplinano l'attività bancaria, finanziaria, mobiliare, assicurativa e 
delle norme in materia di mercati e valori mobiliari, di strumenti di pagamento; 

b) alla reclusione per un tempo pari o Superiore a un anno per uno dei delitti previsti 
nel titolo XI del libro V del codice civile e nel regio decreto del 16 marzo 1942, n. 
267, 

c) alla reclusione per un tempo‘pati o superiore a un anno per un delitto contro la 
pubblica amministrazione, centro la fede pubblica, contro il patrimonio, contro 
l'ordine pubblico, contro liéconomia pubblica ovvero per un delitto in materia 
tributaria; 

d) alla reclusione per unqqualunque delitto non colposo per un tempo pari o superiore 
a due anni ovvero 

di essere stat condannat con sentenza non definitiva che applica la pena su richiesta 
delle parti a 

- di non essereassoggettat_ in via provvisoria ad una delle misure previste 
dall'articolo 10, comma 3, della L. 31 maggio 1965, n. 575, come sostituito 
dall'articolò ‘$ della L. 19 marzo 1990, n. 55, e successive modificazioni € 
integrazioni 

ovvero 

di esserè assoggettat alle seguenti misure: 


— 100 — 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


- di non essere assoggettata misure cautelari di tipo personale ovvero di essere 
assoggettat alle seguenti misure: 


(D) REQUISITI DI INDIPENDENZA 
- di essere in possesso dei requisiti di indipendenza di cui all’articolo 13 del decreto 
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58; 


(E) TRATTAMENTO DEI DATI PERSONALI 

- di aver preso visione dell'informativa di cui all'art. 10 della L. 31 dîgembre 1996, n. 
675, riportata in calce alla presente; 

- di autorizzare codesta società, ai sensi e per gli effetti di cui allkart: 71, comma 4. del 
D.P.R. 445 del 2000, a verificare presso le competenti amministrazioni la veridicità 
di quanto dichiarato da ___— sottoscritt. 

Il/La sottoscritt. si impegna altresì a produrre, su richiesta di codesta società, la 
documentazione idonea a confermare la veridicità dei dati dichiarati. 

Luogo e data 
Il dichiarante 


(sottoscrizione da autenticare a cura di un notaio), cancelliere, segretario comunale o 
dipendente incaricato dal sindaco ex art. 21, conimma 2, D.P.R. 445/2000) 


INFORMATIVA (ex D.Lgs. 30 giugno 2003, n. 196, recante il codice in materia di 
protezione dei dati personali) - Si comunica che il trattamento dei dati personali 
formti dalla S.V. avverrà in conformità alle disposizioni del D.Lgs. 30 giugno 2003, 
n. 196. I dati, che saranno trattati presso , sono 
necessari per l'accertamento del requisiti suindicati. I dati saranno trattati 
esclusivamente ai predetti fini anche mediante procedure informatiche e non saranno 
comunicati né diffusi all'esterno. salva la facoltà di verificarne la veridicità presso le 
competenti amministrazioni. La S.V. potrà esercitare 1 diritti di cui all'art. 7 del citato 
D.Lgs. che prevede, fra elivaltri, il diritto di accesso ai propri dati personali, il diritto 
di rettificare, aggiornarevcompletare o cancellare i dati erronei o incompleti, nonché 
il diritto di opporsi, al’trattamento per motivi legittimi nei confronti del titolare del 
trattamento ( ) ovvero nei confronti del 
responsabile di tàl©trattamento ( ). 

Sarà cura della SV. comunicare tempestivamente la modifica o l'integrazione dei dati 
forniti, qualetarilevanti ai fini dell'accertamento dei requisiti. 


SEZIONE Il 


DOCUMENTAZIONE RELATIVA AI REQUISITI DI ONORABILITÀ 
DEI PARTECIPANTI AL CAPITALE (Nota 1) 
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A) Soggetti italiani o aventi cittadinanza in uno Stato dell'UE 


1. certificato generale del casellario giudiziale; 

2. certificato dei carichi pendenti, 

3. dichiarazione di non essere stato destinatario di sanzioni penali o di provvedimenti 
incidenti sulla capacità di agire che importerebbero la perdita dei) requisiti di 
onorabilità stabiliti dal Ministero dell'Economia e delle Finanze ai Sensi dell’articolo 
lSdel'TUE: 

4. certificato del registro delle imprese recante la dicitura antimafia rilasciato dalla 
Camera di Commercio, Industria e Artigianato, ovvero certificato della Prefettura 
attestante l'insussistenza delle misure di prevenzione di cui all'articolo 10, L. 575/65 e 
successive modifiche e integrazioni: 

5. dichiarazione sostitutiva del soggetto interessato dalla quale risulta che lo stesso 
non ha riportato in Stati diversi dall’Italia condannépenali o altri provvedimenti 
sanzionatori per fattispecie corrispondenti a quelle che comporterebbero, secondo la 
legge italiana, la perdita dei requisiti di onorabilità ‘ovvero dalla quale risultano le 
condanne penali e/o provvedimenti sanzionatoritipgortati in Stati esteri; 


B) Soggetti extracomunitari non autorizzati 4 soggiornare in Italia 


1. certificazione rilasciata dalla competente autorità dello Stato di residenza dalla 
quale risulta che il soggetto interessato/non è stato destinatario di provvedimenti 
corrispondenti a quelli che comportertebbero la perdita dei requisiti di onorabilità 
stabiliti dal Ministero dell’Economia e delle Finanze ai sensi dell’articolo 13 del 
TUF. I certificati sono corredati*di’un parere legale, rilasciato da persona abilitata a 
svolgere la professione legale tiello Stato di residenza, che suffraghi l'idoneità dei 
certificati all'attestazione in questione. 


Qualora l'ordinamento dello Stato di residenza non preveda il rilascio dei certificati di 
cui si tratta, ciascun inferessato produce una dichiarazione sostitutiva e il citato parere 
legale conferma la circostanza che in detto Stato non è previsto il rilascio di certificati 
sostituiti dalla dichial'azione medesima; 


2. dichiarazionenhella quale il soggetto interessato attesta di non essere stato 
destinatario inStati diversi da quello di residenza di provvedimenti corrispondenti a 
quelli che° Comporterebbero la perdita dei requisiti di onorabilità stabiliti dal 
Ministero dell'Economia e delle Finanze ai sensi dell’articolo 13 del TUF; 


C) Sopcsetti extracomunitari autorizzati a soggiornare in Italia 
Iyla documentazione sub A); 


3, la documentazione sub B), limitatamente al punto 1. In tali casi la certificazione è 
rilasciata dalla competente autorità dello Stato di cittadinanza. 
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DICHIARAZIONI SOSTITUTIVE PER I PARTECIPANTI AL CAPITALE 


Il DP.R. 28 dicembre 2000, n. 445, recante il Testo Unico delle disposiziòni 
legislative e regolamentari in materia di documentazione amministrativa, ha 
riconosciuto la possibilità di avvalersi delle dichiarazioni sostitutive ivi disciplinate 
nei confronti delle pubbliche amministrazioni nonché nei rapporti tra privati che vi 
consentano. 


Possono avvalersi dell'autocertificazione (art. 3 del D.P.R. 445 del 2000) 1 cittadim 
italiani e di Stati appartenenti all'UE. 


I cittadini di Stati non appartenenti all'UE regolarmente soggiòrhanti in Italia possono 
utilizzare le dichiarazioni sostitutive limitatamente agli statialle qualità personali e 
al fatti certificabili o attestabili da parte di soggetti pubblicritaliani (Nota 2). 


Le persone fisiche che intendano acquisire una partecipazione qualificata in un 
intermediario possono avvalersi della possibilità?)di ricorrere a dichiarazioni 
sostitutive secondo lo schema di seguito riportato, 


Nel caso in cui la partecipazione sia acquisità da società o enti che intendano 
consentire ai propri esponenti di avvalersr” della possibilità di ricorrere alle 
dichiarazioni sostitutive, tali soggetti dovramno porsi in condizione di poter effettuare 
idonei controlli sulle dichiarazioni ricevute. 


A tal fine gli imtermediari dovranné, definire, anche attraverso le associazioni di 
categoria, appositi accordi con leqamministrazioni competenti a rilasciare le relative 
certificazioni. 


Nel caso in cui tali accordi(n@n siano stati definiti, possono utilizzare dichiarazioni 
sostitutive di certificazione 1 soggetti che si impegnino per iscritto a produrre 
direttamente la documentazione eventualmente richiesta dall'intermediario a 
comprova delle dichiarazioni sostitutive rese. 


L'organo amministrativo cui compete l'accertamento dei requisiti non può pertanto 
accettare le diclfiàrazioni sostitutive che non sia in grado di verificare secondo le 
predette modalità. 


Inoltre, è nècessario che l’organo amministrativo si attenga nei controlli a 
comportamenti non formali bensì volti ad assicurare il rispetto sostanziale della 
normativa vigente. A tal fine, dovranno essere effettuate congrue verifiche delle 
autocertificazioni ricevute, A titolo esemplificativo si riporta un modello di 
dichiarazione sostitutiva che, per quanto di competenza, si ritiene conforme alla 
vigente normativa in materia di requisiti dei partecipanti al capitale delle SIM. 
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Nell'ipotesi in cui la società istante, nella predisposizione della documentazionte da 
allegare all'istanza di autorizzazione (cfr. art. 14, comma I, letterasda, del 
regolamento), si avvalga di dichiarazioni sostitutive rese dai partecipanti al\Capitale, 
la Consob effettua controlli su tale documentazione, a campione e in tuttiti0casi in cui 
sorgano fondati dubbi sulla veridicità delle dichiarazioni sostitutive (cfr. art. 71, DPR 
n. 445/2000). 


MODELLO DI DICHIARAZIONE SOSTITUTIVA » VALIDO PER I 
PARTECIPANTI AL CAPITALE 


Spett. Le (Nota 3) 


DICHIARAZIONE‘SSOSTITUTIVA 
(artt. 46 e 47 del D.P.R. 28 dicembre 2000: n,/445) 


Il/La 

sottoscritt 

na nat__ a provincia 
di ( ) dl __/ _/ , consapevole che, ai sensi 


dell'art. 76 del D.P.R. 28 dicembre 2000, n. 445, le dichiarazioni mendaci, la falsità 
negli atti e l'uso di atti falsilo contenenti dati non più rispondenti a verità sono puniti 
ai sensi del codice penale è delle leggi speciali in materia, in relazione all'assunzione 
della carica di di 
codesta . 
visto il Regolamento,del Ministro del Tesoro, del bilancio e della programmazione 
economica dell'11 novembre 1998, n. 469, 

DICHIARA 
— di non essère stat_ sottoposta misure di prevenzione disposte dall'autorità 
giudiziaria alsensi della L. 27 dicembre 1956, n. 1423, o della L. 31 maggio 1965, n. 
575, e successive modificazioni e integrazioni, salvi gli effetti della riabilitazione; 
— di némyessere stat_ condannat_ con sentenza irrevocabile, salvi gli effetti della 
riabilitazione, a pena detentiva per un tempo pari o superiore a sei mesi (ovvero pari 
o superiore a un anno, in caso di sentenza che applica la pena su richiesta delle parti e 
salvo il caso dell'estinzione del reato) per uno dei reati previsti dalle norme che 
disciplinano l'attività bancaria, finanziaria, mobiliare, assicurativa e dalle norme in 
materia di mercati e valori mobiliari, di strumenti di pagamento; 
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— di non essere stat_ condannat_ con sentenza irrevocabile, salvi gli effetti della 
riabilitazione, alla reclusione per un tempo pari o superiore a sei mesi (ovvero parieo 
superiore a un anno, in caso di sentenza che applica la pena su richiesta delle partie 
salvo il caso dell'estinzione del reato) per uno dei delitti previsti nel titolo XI del Jibro 
V del codice civile e nel regio decreto 16 marzo 1942, n. 267; 

— di non essere stat. condannat con sentenza irrevocabile, salvi gli effetti della 
riabilitazione, ovvero con sentenza definitiva che applica la pena su richiesta delle 
parti, salvo il caso dell'estinzione del reato, alla reclusione per unstempo pari o 
superiore a un anno per un delitto contro la pubblica amministrazioneyeontro la fede 
pubblica, contro il patrimomo, contro l'ordine pubblico, contro l'economia pubblica, 
ovvero per un delitto in materia tributaria; 

— di non essere stat_ condannat_ con sentenza irrevocabile, ‘salvi gli effetti della 
riabilitazione, ovvero con sentenza definitiva che applica la‘pena su richiesta delle 
parti, salvo il caso dell'estinzione del reato, alla reclusione)per un tempo pari o 
superiore a due anni per un qualunque delitto non colposo; 

— di non aver riportato in Stati esteri condanne penali o altri provvedimenti 
sanzionatori per fattispecie corrispondenti a quelle chexcomporterebbero, secondo la 
legge italiana, la perdita dei requisiti di onorabilità 

ovvero di aver riportato le seguenti condanne penial? e/o provvedimenti sanzionatori 
in Stati esteri (Nota 4): 


Luogo e data 
Il dichiarante 


(sottoscrizione da autenticare a cura di un notaio, cancelliere, segretario comunale o 
dipendente incaricato daksindaco ex art. 21, comma 2, D.P.R. 445/2000) 


INFORMATIVA (ex D.Lgs. 30 giugno 2003, n. 196, recante il codice in materia di 
protezione deivdati personali) - Si comunica che il trattamento dei dati personali 
forniti dalla S.V. avverrà in conformità alle disposizioni del D.Lgs. 30 giugno 2003, 
n. 196. I dati, che saranno trattati presso 
. sono 
necessari per l'accertamento dei requisiti suindicati. I dati saranno trattati 
esclusivamente ai predetti fini anche mediante procedure informatiche e non saranno 
comunicati né diffusi all'esterno, salva la facoltà di verificarne la veridicità presso le 
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competenti amministrazioni. La S.V. potrà esercitare 1 diritti di cui all'art. 7 del«citato 
D.Lgs. che prevede, fra gli altri, il diritto di accesso ai propri dati personali, Alediritto 
di rettificare, aggiornare, completare o cancellare i dati erronei o incompleti monché 
il diritto di opporsi al trattamento per motivi legittimi nei confronti del titolare del 
trattamento ( ) ovvero nei confronti del 
responsabile di tale trattamento ( ). 

Sarà cura della S.V. comunicare tempestivamente la modifica o l'intégrazione dei dati 
forniti, qualora rilevanti ai fini dell'accertamento dei requisiti. 
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ALLEGATO N. 3 
CLIENTI PROFESSIONALI PRIVATI 


Un cliente professionale è un cliente che possiede l’esperienza, le conoscenze e la 
competenza necessarie per prendere consapevolmente le proprie decisioni in materia 
di investimenti e per valutare correttamente i rischi che assume. 


I. Clienti professionali di diritto 
Si intendono clienti professionali per tutti i servizi e gli strumentidisinvestimento: 


(1) i soggetti che sono tenuti ad essere autorizzati o regolamentati per operare nei 
mercati finanziari, siano essi italiani o esteri quali: 

a) banche; 

b) imprese di investimento; 

c) altri istituti finanziari autorizzati o regolamentati; 

d) imprese di assicurazione; 

e) organismi di investimento collettivo e società di gestione di tali organismi, 

f) fondi pensione e società di gestione di tali fondi; 

g) | negoziatori per conto proprio di merci e strumenti derivati su merci; 

h) soggetti che svolgono esclusivamente la negoziazione per conto proprio su mercati 
di strumenti finanziari e che aderiscono indirettamente al servizio di liquidazione, 
nonché al sistema di compensazione e garanzia (/ocals); 

1) altri investitori istituzionali; 

1) agenti di cambio; 


(2) le imprese di grandi dimefisioni che presentano a livello di singola società, 
almeno due dei seguenti requisiti) dimensionali: 

— totale di bilancio: 20 000(000 EUR, 

— fatturato netto: 40 000 000 EUR, 

— fondi propri: 2 000 000 EUR. 


(3) gli investitori istituzionali la cui attività principale è investire in strumenti 
finanziari, compresivgli enti dediti alla cartolarizzazione di attivi o altre operazioni 
finanziarie. 


I soggetti elencati possono richiedere al prestatore del servizio un trattamento quale 
cliente al dettaglio e gli intermediari possono convenire di fornire loro un livello più 
elevato di/protezione. Quando il cliente è un'impresa come definita in precedenza, 
l’intermediario deve informarla, prima di qualunque prestazione di servizi, che, sulla 
basedelle informazioni di cui dispone, essa viene considerata di diritto un cliente 
professionale e verrà trattata come tale a meno che l’intermediario e il cliente 
conVengano diversamente. L’intermediario deve inoltre informare 1l cliente del fatto 
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che può richiedere una modifica dei termini dell'accordo per ottenere un maggior 
livello di protezione. 

Spetta al cliente considerato professionale di diritto chiedere un livello più elevato di 
protezione se ritiene di non essere in grado di valutare o gestire correttamente 1 rischi 
assunti. 

A tal fine, i clienti considerati professionali di diritto concludono un\accordo seritto 
con il prestatore del servizio che stabilisca | servizi, le operazioni e/i>prodotti ai quali 
si applica il trattamento quale cliente al dettaglio. 


II. Clienti professionali su richiesta 
IL 1. Criteri di identificazione 


Gli intermediari possono trattare 1 clienti diversi davquelli inclusi alla sezione I, che 
ne facciano espressa richiesta, come clienti professionali, purché siano rispettati 1 
criteri e le procedure menzionati di seguito. Nonmé comunque consentito presumere 
che tali clienti possiedano conoscenze ed espertenze di mercato comparabili a quelle 
delle categorie elencate alla sezione I. 

La disapplicazione di regole di condotta previste per la prestazione dei servizi nei 
confronti dei clienti non professionali è. consentita quando, dopo aver effettuato una 
valutazione adeguata della competenza) dell’esperienza e delle conoscenze del 
cliente, l’intermediario possa ragionevolmente ritenere, tenuto conto della natura 
delle operazioni o dei servizi previsti, che 1l cliente sia in grado di adottare 
consapevolmente le proprie decisioni in materia di investimenti e di comprendere i 
rischi che assume. 

Il possesso dei requisiti di professionalità previsti per dirigenti e amministratori dei 
soggetti autorizzati a norma.delle direttive comunitarie nel settore finanziario può 
essere considerato come.un riferimento per valutare la competenza e le conoscenze 
del cliente. 


Nel corso della predetta valutazione, devono essere soddisfatti almeno due dei 
seguenti requisiti: 

— il cliente ha7éffettuato operazioni di dimensioni significative sul mercato in 
questione con tina frequenza media di 10 operazioni al trimestre nei quattro trimestri 
precedenti; 

— il valore del portafoglio di strumenti finanziari del cliente, inclusi i depositi in 
contantèxdeve superare 500.000 EUR; 

— il clîente lavora o ha lavorato nel settore finanziario per almeno un anno in una 
posizione professionale che presupponga la conoscenza delle operazioni o dei servizi 
previsti. 
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In caso di persone giuridiche, la valutazione di cui sopra è condotta con riguardo alla 
persona autorizzata ad effettuare operazioni per loro conto e/o alla persona giuridica 
medesima. 


IH.2. Procedura 


I clienti definiti in precedenza possono rinunciare alle protezioni previste/dalle norme 
di comportamento solo una volta espletata la procedura seguente: 

— 1 clienti devono comunicare per iscritto all’intermediario che desiderano essere 
trattati come clienti professionali, a titolo generale 0 rispetto athun particolare 
servizio od operazione di investimento o tipo di operazione o di prodotto; 
—l’intermediario deve avvertire i clienti, in una comunicazione scritta e chiara, di 
quali sono le protezioni e i diritti di indennizzo che potrebberoperdere; 

— 1 clienti devono dichiarare per iscritto, in un documento*separato dal contratto, di 
essere a conoscenza delle conseguenze derivanti dalla perdita di tali protezioni. 

Prima di decidere di accettare richieste di rinuncia (a, protezione, devono essere 
adottate tutte le misure ragionevoli per accertarsi chel cliente che chiede di essere 
considerato cliente professionale soddisfi 1 requisitisindicati nella sezione II al punto 
i; 


Gli intermediari devono adottare per iscritto misure interne appropriate per 
classificare 1 clienti. Spetta ai clienti professionali informare il prestatore del servizio 
di eventuali cambiamenti che potrebbero influenzare la loro attuale classificazione. 
Se tuttavia l'intermediario constata che Al cliente non soddisfa più le condizioni 
necessarie per ottenere il trattamento Tisèrvato ai clienti professionali deve adottare 
provvedimenti appropriati. 
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ALLEGATO N. 4 


COMUNICAZIONE INFORMATIVA SULLE PRINCIPALI REGOLE DI 
COMPORTAMENTO DEL PROMOTORE FINANZIARIO NEI CONFRONTI 
DEI CLIENTI O DEI POTENZIALI CLIENTI 


Ai sensi della normativa vigente, il promotore finanziario: 


* deve consegnare al cliente od al potenziale cliente, al momentordel primo contatto e 
in ogni caso di variazione dei dati di seguito indicati, copravdi una dichiarazione 
redatta dal soggetto abilitato da cui risultino gli clementi identificativi di tale 
soggetto, gli estremi di iscrizione all'albo e i dati anagrafici del promotore stesso, 
nonché il domicilio al quale indirizzare la dichiafazione di recesso prevista 
dall'articolo 30, comma 6, del Testo Unico; 


* deve consegnare al cliente od al potenziale cliente, ‘al momento del primo contatto, 
copia della presente comunicazione informativa; 


* nel rapporto diretto con la clientela deve) adempiere alle prescrizioni di cui al 
presente regolamento; 


* con specifico riguardo ai servizi di. consulenza in materia di investimenti o di 
gestione di portafogli, deve chiedere al cliente od al potenziale cliente informazioni 
che consentano di valutare l’adegliatezza ai sensi dell’articolo 40 del presente 
regolamento. In particolare il promotore deve chiedere al cliente o potenziale cliente 
notizie circa: 


a) la conoscenza ed esperiènza in materia di investimenti riguardo a ciascun tipo di 
strumento 0 di servizio, 

b) la situazione finanziaria; 

c) gli obiettivi di investimento; 


e deve informare i’cliente o potenziale cliente che qualora questi non comunichi le 
notizie di cui ai\punti 4), 5) e c) l'intermediario che fornisce il servizio di consulenza 
in materia .divinvestimenti o di gestione di portafogli si astiene dal prestare i 
menzionati Servizi; 


* con specifico riguardo al servizi e attività di investimento diversi dalla consulenza 
in materia di investimenti e dalla gestione di portafogli, deve richiedere al cliente o 
potenziale cliente informazioni che consentano di valutare l’appropriatezza delle 
operazioni. In particolare il promotore deve chiedere al cliente o potenziale cliente di 
fotnire informazioni in merito alla sua conoscenza ed esperienza in materia di 
investimenti riguardo a ciascun tipo di strumento o di servizio; 
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* non incoraggia un cliente o potenziale cliente a non fornire le informazioni e le 
notizie di cui sopra; 


* deve consegnare al cliente o potenziale cliente, prima della sottoscrizione del 
documento di acquisto o di sottoscrizione di prodotti finanziari, copia del prospetto 
informativo o degli altri documenti informativi, ove prescritti; 


*# deve consegnare al cliente o potenziale cliente copia dei contratti e d'ogni altro 
documento da questo sottoscritto; 


*# può ricevere dal cliente o potenziale cliente, per la conseguente immediata 
trasmissione, esclusivamente: 


aa) assegni bancari o assegni circolari intestati o girati al soggetto abilitato per conto 
del quale opera ovvero al soggetto i cui servizi e»attività di investimento, 
strumenti finanziari o prodotti finanziari sono offetti, muniti di clausola di non 
trasferibilità; 

bb) ordini di bonifico e documenti similari che abbiano come beneficiario uno dei 
soggetti indicati nella lettera aa); 

cc) strumenti finanziari nominativi o all'ordine întestati o girati a favore del soggetto 
che presta il servizio e attività di investimento oggetto di offerta; 


* nel caso in cui l'intermediario per conto/del quale opera non sia autorizzato alla 
prestazione del servizio di consulenza ovvéro qualora il cliente non abbia comunicato 
le informazioni che rendono possibile%a/prestazione del servizio di consulenza, non 
può fornire raccomandazioni presefifate come adatte per il cliente o basate sulla 
considerazione delle caratteristiche del medesimo; 


* non può ricevere dal clientealeuna forma di compenso ovvero di finanziamento; 


* non può utilizzare i codici di accesso telematico ai rapporti di pertinenza del cliente 
o potenziale cliente o comunque al medesimo collegati. 


07A09309 
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DELIBERAZIONE 29 ottobre 2007. 


Adozione del regolamento recante norme di attuazione del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, in materia)di mercati. 
(Deliberazione n. 16191). 


LA COMMISSIONE NAZIONALE 
PER LE SOCIETA E LA BORSA 


Vista la legge 7 giugno 1974, n. 216, e successive modificazioni; 


Visto il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, da ultimo modificato con’ decreto legislativo 17 settembre 
2007, n. 164; 


Visti, in particolare, gli articoli 61, commi 2, 6-bis e 6-ter, 62, commi l-ter, 1-quater e 3-bis, 64, commi 01 e 
1-quinquies, 65, comma 1, 74, comma 2, 77-bis, commi 1 e 6, 78, commA 2, 79-bis, 180, comma 1, lettera c), 181, 
comma 2, 187-ter, comma 7 e 187-nonies del decreto legislativo 24,fèbbraio 1998, n. 58; 


Vista la direttiva 2004/39/CE del Parlamento europeo edel' Consiglio del 21 aprile 2004, relativa ai mercati 
degli strumenti finanziari; 


Visto il regolamento (CE) n. 1287/2006 della Commissione del 10 agosto 2006, recante modalità di esecu- 
zione della direttiva 2004/39/CE del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda gli obblighi in mate- 
ria di registrazioni per le imprese di investimento, Ja tomunicazione delle operazioni, la trasparenza del mercato, 
l'ammissione degli strumenti finanziari alla negoziazione e le definizioni di taluni termini ai fini di tale direttiva; 


Considerate le osservazioni ricevute nellaxconsultazione pubblica effettuata ai fini della predisposizione della 
presente normativa; 


Vista la lettera del 25 ottobre 20077Con la quale la Banca d’Italia ha comunicato il parere previsto dagli arti- 
coli 61, comma 6-ter, 62, comma léquater, 64, comma 1-quinquies, T7-bis, comma 6 e 79-bis, comma 3, del decreto 
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58,bed ha rilasciato l’intesa prevista dall’art. 70-ter, comma 2, del medesimo 
decreto; 


Delibera: 


È adottato l’unito regolamento di attuazione del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, concernente la 
disciplina dei mercati. Il regolamento consta di 51 articoli e di 3 allegati. 


La presente delibera e l’annesso regolamento sono pubblicati nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica ita- 
liana e nel\Bollettino della Consob. 


Roma, 29 ottobre 2007 


Il Presidente: CARDIA 
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AULEGATI 


REGOLAMENTO CONSOB IN MATERIA DI MERCATI 


Titolo I 
Fonti normative e definizioni 


Art. I 
(Fonti normative) 


1. Il presente regolamento è adottato ai sensi dell’articolov61, commi 2, 6-bis e 6-ter, 
dell’articolo 62, commi l-ter, l-quater e 3-bis, dell’articolò 64, commi 01 e l-quinquies, 
dell’articolo 65, dell’articolo 70-ter, comma 2, dell'articolo 74, comma 2, dell’articolo 
77-bis, commi 1 e 6, dell’articolo 78, comma 2, dell’articolo 79-bis, dell’articolo 79-fer7, 
dell’articolo 180, comma 1, lettera c), dell’articolo 181, comma 2, dell’articolo 187-ter, 
comma 7 e dell’articolo 187-nornies del decreto\lègislativo 24 febbraio 1998, n. 58. 


Alt. 2 
(Definizioni) 


Nel presente regolamento si intendono per: 

a) «Testo Unico»: il decreto legislàtwo 24 febbraio 1998, n. 58; 

5) «sedi di negoziazione»: i mercati regolamentati, i sistemi multilaterali di negoziazione 
e gli internalizzatori sistematici di cui rispettivamente all'articolo 1, comma 1, lettera w- 
ter), all’articolo 1, comma $-eezies e all’articolo 1, comma 5-ter del Testo Unico; 

c) «società di gestione»: de società di gestione di cui all’articolo 61, comma I, del Testo 
Unico; 

d) «capitale minimo delle società di gestione»: l'ammontare minimo del capitale sociale 
delle società di gestione versato ed esistente; 

e) «ordine con limite di prezzo»: ordine di acquisto o di vendila di uno strumento 
finanziario al prezzo limite fissato o ad un prezzo più vantaggioso e per un quantitativo 
fissato; 

Î) «mercati èsteri»: 1 mercati riconosciuti dalla Consob ai sensi dell’articolo 67, comma 
2 del TestoUnico ed ogni altro sistema multilaterale che consente l’incontro di interessi 
multiplisdimacquisto e vendita relativi a strumenti finanziari, ammessi alla negoziazione 
confofmemente alle regole del sistema stesso, in modo da dar luogo a contratti. 


2-NA1 fini del presente regolamento, si applicano le definizioni contenute nel Testo 
Unico e nel Regolamento n. 1287/2006/CE del 10 agosto 2006. 


ci 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


Titolo II 
Mercati regolamentati 


Capo I 
Risorse finanziarie delle società di gestione dei mercati e determinazione=-delle 
attività connesse e strumentali 


Art. 3 
(Risorse finanziarie) 


1. Le società di gestione dispongono al momento. dell’autorizzazione e 
continuativamente di risorse finanziarie sufficienti per .femidere possibile il 
funzionamento ordinato dei mercati regolamentati gestiti, tenendo”conto della natura e 
dell’entità delle operazioni concluse nei mercati nonché della»portata e del grado dei 
rischi ai quali essi sono esposti. 


Art. 4 
(Attività connesse e strumertali) 


1. Fermo restando quanto stabilito dall’articolo-18, comma 3-bîs del Testo Unico, le 
società di gestione possono svolgere le seguentihattività connesse e strumentali a quelle 
di organizzazione e gestione dei mercati regolamentati: 


a) predisposizione, gestione, manutenzione e commercializzazione di software, 
hardware e reti telematiche relativi a/Sistémi di contrattazione, trasmissione di ordini e 
dati; 

b) elaborazione, distribuzione e commercializzazione di dati concernenti gli strumenti 
finanziari negoziati nei mercati edimdati relativi ai mercati stessi; 

c) istituzione e gestione di sistemi di riscontro e rettifica delle operazioni aventi ad 
oggetto strumenti finanziari; 

d) promozione dell'immagine del mercato anche attraverso la diffusione di informazioni 
concernenti il mercato stesso e le società emittenti e ogni altra attività finalizzata allo 
sviluppo del mercato; 

e) istituzione e gestione di sistemi di garanzia delle operazioni effettuate nei mercati; 

7 gestione di sisteMiimultilaterali di scambio di depositi monetari; 

g) predisposizione, gestione e manutenzione di circuiti informativi per la visualizzazione 
e l’inserimento, da parte dei soggetti abilitati autorizzati alla negoziazione per conto 
proprio, all'esecuzione di ordini per conto dei clienti e alla ricezione e trasmissione di 
ordini, di condizioni di negoziazione di strumenti finanziari che non consentono la 
conclusioniedel contratto per il tramite del circuito stesso. 
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2. Le società di gestione possono assumere partecipazioni in società che svolgonoivia 
esclusiva o principale le attività di cui al comma 1. Esse possono inoltre assàmere 
partecipazioni nelle società che gestiscono sistemi di garanzia, compensazione e 
liquidazione e nelle società di gestione accentrata, nonché in società che gestiscono 
direttamente o indirettamente mercati regolamentati. 


3. Le società di gestione comunicano senza indugio alla Consob le attività connesse e 
strumentali che intendono esercitare e forniscono alla Consob preventiva informativa sui 
progetti di acquisizione delle partecipazioni di cui al comma 2. 


Capo II 
Requisiti organizzativi ed obblighi di comunicazione delle società di gestione 


Art. 5 
(Partecipanti al capitale delle società di gestione) 


1. I soggetti acquirenti e venditori comunicanò etitro 24 ore alla società di gestione gli 
acquisti e le cessioni di partecipazioni che detefminano il superamento della soglia del 
5% del capitale ordinario con diritto di.voto della società di gestione stessa, in 
conformità a quanto previsto dall’articolo 6,1, comma 6 del Testo Unico. 


2. Le società di gestione comunicano senza indugio alla Consob gli acquisti e le cessioni 
di partecipazioni che determinano il superamento della soglia del 5% del capitale 
ordinario con diritto di voto, unitamente alla documentazione attestante il possesso da 
parte degli acquirenti dei requisiti di onorabilità, in conformità a quanto previsto 
dall’articolo 61, comma 5 delTesto Unico. 


3. Le società di gestione comunicano alla Consob ogni modifica nel libro dei soci 
determinate dalle variazioni delle partecipazioni di cui al comma 1. Salvo quanto 
previsto al primo periodo, le società di gestione comunicano annualmente alla Consob, 
in occasione dellantrasmissione della documentazione di bilancio, una versione 
aggiornata del libro dei soci con l’indicazione, per ciascun socio in possesso di una 
partecipazione.sùuperiore al 5% del capitale ordinario: 


a) del numéròrdi azioni con diritto di voto possedute; 


b) della pefcentuale delle azioni con diritto di voto rispetto al totale delle azioni con 
diritto di\voto. 
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4. Le società di gestione pubblicano annualmente, anche tramite il proprio sito Internet} 
il libro dei soci aggiornato. Esse danno altresì idonea pubblicità delle modifiche 
intervenute al libro dei soci. 


S. Le informazioni di cui ai commi 2 e 3 sono trasmesse anche alla Banca d’Italia per i 
mercati di cui all’articolo 63, comma 3 del Testo Unico. 


Art. 6 


(Esponenti aziendali delle società di gestione) 


1. Le società di gestione comunicano senza indugio alla Consob'Fidentità dei soggetti 
che svolgono funzioni di amministrazione, direzione e controllo monché dei soggetti che 
dirigono effettivamente le attività e le operazioni del mercatò, regolamentato, e ogni 
successivo cambiamento nell’identità di tali soggetti. Copia del verbale della riunione 
dell’organo di gestione nell’ambito della quale le delibere)di nomina degli esponenti 
aziendali vengono assunte viene trasmessa entro 30 gigrn”alla Consob dalla società di 
gestione. 


2. La Consob può richiedere, nei casi in cui lo/titénga opportuno, l’esibizione della 
documentazione comprovante il possesso dei requisiti di onorabilità, professionalità e 
indipendenza dei soggetti che svolgono funzioni di amministrazione, direzione € 
controllo nonché l’inesistenza di cause di sospensione dalla carica e l'assenza di 
situazioni impeditive. 


3. Le società di gestione comunicano entro 15 giorni ogni modifica nella composizione 
degli organi sociali. Salvo quanto previsto al primo periodo, le società di gestione 
comunicano alla Consob, in occasione della trasmissione della documentazione di 
bilancio, la composizione aggiorttata degli organi sociali. 


Art. 7 
(Statuto delte, società di gestione e regolamento del mercato) 


1. Le società di gestione inviano alla Consob i progetti di modificazione dello statuto 
della società, dope I*approvazione delle proposte di modifica da parte dell’organo di 
amministrazione ‘evYalmeno 20 giorni prima della data prevista per l'approvazione 
formale da part& dell'assemblea della società, indicando contenuti e finalità delle 
modifiche proposte. 
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2. Le società di gestione inviano alla Consob 1 progetti di modifica del regolamefto)del 
mercato almeno 20 giorni prima della data prevista per l'approvazione formale=da*parte 
dell’assemblea della società ovvero del consiglio di sorveglianza, indicando i contenuti e 
le finalità delle modifiche proposte. Qualora le azioni della società di gestione siano 
quotate in un mercato regolamentato, il termine di 20 giorni si riferisce all@approvazione 
formale da parte dell’organo di amministrazione. 


3. Le informazioni di cui al comma 2 vengono trasmesse anche alla Banca d’Italia per i 
mercati regolamentati di cui all’articolo 63, comma 3 del Testo Unic® 


4. Le società di gestione danno idonea pubblicità, anche tramite il proprio sito Internet, 
del testo integrale aggiornato del regolamento e delle relativé dîsposizioni di attuazione. 


Art. 8 
(Organizzazione delle società di, gestione) 


1. Le società di gestione: 


a) adottano adeguate misure per identificaré e gestire le potenziali conseguenze 
negative, per il funzionamento del mercatove-per i suoi partecipanti, di qualsiasi conflitto 
tra gli interessi del mercato regolamentato» del suoi proprietari o del suo gestore e il suo 
buon funzionamento, in particolart quando tali conflitti possono risultare 
pregiudizievoli per l'assolvimento dellé funzioni previste all’articolo 64, comma 1 del 
Testo Unico; 

b) adottano adeguate misure per identificare, attenuare e gestire i rischi ai quali sono 
esposte 0 che possono compromettere il regolare funzionamento del mercato; 

c) pongono in atto dispositivisper garantire una gestione sana delle operazioni tecniche 
del sistema di negoziaziorterivi compresa la predisposizione di efficaci dispositivi di 
emergenza per far fronte‘ rischi di disfunzione del sistema; 

d) si dotano di dispositivi efficaci atti ad agevolare la finalizzazione efficiente e 
tempestiva delle operazioni eseguite nell'ambito dei sistemi gestiti. 


2. AI fine di consentire alla Consob di accertare la presenza, al momento 
dell’autorizzazione ed in via continuativa, dei dispositivi necessari per soddisfare gli 
obblighi di cai al comma 1, le società di gestione forniscono ed inviano alla Consob le 
informazioni necessarie e le comunicazioni di cui agli articoli 10, 11 e 12. 
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Art. 9 


(Comunicazioni delle società di gestione in merito ad eventi societari) 
1. Le società di gestione inviano alla Consob: 


a) i documenti attestanti la convocazione dell’assemblea contenenti (l'esplicita 
indicazione dell’ordine del giorno oggetto della convocazione; 

5) una copia dei verbali delle delibere assembleari, completi degli eventuali allegati; 

c) il bilancio d'esercizio e, ove redatto, il bilancio consolidato, entfo 30 giorni 
dall’approvazione da parte dell’assemblea dei soci, corredato dal vetbale assembleare, 
dalla relazione degli amministratori sulla gestione, dalla relazione dell’organo di 
controllo e dalla relazione della società di revisione; 

d) una copia dei bilanci delle società controllate e un prospetto fiepilogativo dei dati 
essenziali riguardanti il bilancio delle società collegate. 


Art. 10 
(Comunicazioni dell'organo di controlloalla Consob) 


1. L'organo di controllo della società di gestione\trasmette senza indugio alla Consob 
copia dei verbali delle riunioni e degli aceertamenti concernenti le irregolarità 
riscontrate nella gestione ovvero le violazioni «delle norme che disciplinano l’attività, 
nonché ogni altra notizia ritenuta rilevante. 


2. L’organo di controllo della società di gestione invia alla Consob, con cadenza annuale 
e in occasione della trasmissione della” documentazione di bilancio, una relazione 
sull’esito dei controlli effettuati nelletarte di cui all’articolo 11. 


Art. 11 
(Comunicazioni dell'organo di amministrazione alla Consob) 


1. L'organo di amministrazione della società di gestione invia alla Consob, con cadenza 
annuale e in occasioneVvdella trasmissione della documentazione di bilancio, una 
relazione sugli interventi organizzativi posti in essere in materia di: 


a) separatezza fra te funzioni operative e quelle di controllo, nonché in materia di 


gestione di possibili situazioni di conflitto di interessi nell’assegnazione delle 
competenze; 
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b) attività di controllo sulla gestione con individuazione di compiti e responsabilità, in 
particolare per quanto attiene ai compiti di rilevazione e correzione delle irregolarità 
riscontrate; 

c) procedure per l’informazione ai diversi livelli delle strutture aziendali conmvspecifica 
indicazione dell’informativa relativa alle anomalie riscontrate e agli interventi adottati 
per la loro rimozione. 


2. La relazione di cui al comma 1 riferisce inoltre sui seguenti aspetti: 


a) organigramma e funzionigramma; 

b) meccanismi di delega; 

c) articolazione del sistema dei controlli interni; 

d) metodologie introdotte per assicurare il rispetto <del” regolamento e il buon 
funzionamento del mercato con particolare riferimento all’attività di supporto 
tecnologico; 

e) presidi diretti ad assicurare l’affidabilità e l'integrità delle informazioni contabili e 
gestionali; 

/) valutazione delle misure di contenimento dei rischi adottate, evidenziando le eventuali 
carenze di funzionamento riscontrate; 

g) principali risultanze della concreta attività di controllo posta in essere in seno alla 
società, ai vari livelli della struttura; 

h) presidi organizzativi adottati ai fini dell4antiniciclaggio. 


La relazione potrà fare rinvio a quella inoltrata alla Consob l’anno precedente per gli 
aspetti per i quali non siano intervenute modifiche significative. 


Art. 12 
(Relazione sullavstruttura informatica e sulla gestione dei rischi) 


1. Le società di gestione, almeno una volta l’anno, sottopongono alla Consob il piano di 
audit relativo alle verifiche delle strutture tecnologiche e informatiche rilevanti per la 
prestazione dei servizi istituzionali, con particolare riferimento alle misure di sicurezza 
informatica poste inéssere e alle procedure di continuità operativa previste. Tale verifica 
è effettuata da-soggetti terzi ovvero da strutture interne alla società di gestione, purché 
diverse ed indipendenti da quelle produttive. 


2. Le società di gestione comunicano senza indugio alla Consob 1 risultati delle verifiche 


di cui alteomma 1, unitamente alle misure adottate e da adottare da parte della società 
per la rimozione delle disfunzioni rinvenute, specificando i relativi tempi di attuazione. 
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3. Le società di gestione definiscono politiche e misure idonee ad assicurare la continuità 
operativa e adottano un piano di continuità operativa finalizzato alla gestione=dì 
situazioni critiche. In caso di necessità e urgenza, le società di gestione adottanoNe 
misure atte a consentire il funzionamento dei mercati gestiti e ne informano senza 
indugio la Consob. 


4. Le misure volte ad assicurare la continuità operativa tengono conto del ruolo rivestito 
nel sistema finanziario e dei volumi negoziati sui mercati gestiti. Tali misure vengono 
altresì aggiornate qualora le condizioni di mercato ovvero l’attività svelta”dalla società 
di gestione subisca dei cambiamenti. 


Art. 13 
(Esternalizzazione di attività aventi rilevanza strategica per la, gestione tipica aziendale) 


1. Le società di gestione che esternalizzano attività aventi, rilevanza strategica per la 
gestione tipica aziendale sono responsabili delle funzioni esternalizzate, mantengono il 
potere di indirizzo in capo al vertice aziendale e adottano misure organizzative che 
garantiscano: 


a) l’integrazione delle attività esternalizzate nel complessivo sistema dei controlli 
interni; 

b) l’identificazione del complesso dei rischi connessi con le attività esternalizzate e la 
presenza di un dettagliato programma per il monitoraggio periodico degli stessi; 

c) adeguate procedure di controllo sulle attività esternalizzate, prevedendo una funzione 
a ciò incaricata ed una idonea informativa’da parte di questa agli organi amministrativi e 
di controllo; 

d) la continuità operativa delle “attività esternalizzate; a tal fine acquisiscono le 
informazioni sui piani di emergefiza”dei soggetti che offrono i servizi, valutano la qualità 
delle misure previste e predispongono soluzioni di continuità coordinate. 


2. Le società di gestione--definiscono gli obiettivi assegnati all’esternalizzazione in 
rapporto alla complessivaxstrategia aziendale, mantengono la conoscenza e il governo 
deli connessi processi e presidiano 1 relativi rischi. A tal fine, le società di gestione hanno 
accesso, anche direttamente presso i soggetti che offrono i servizi, alle informazioni 
rilevanti che riguardano le attività esternalizzate e valutano la qualità dei servizi resi e 
l’adeguatezza organizzativa e patrimoniale del fornitore. 


3. Gli accordi fia le società di gestione ed i soggetti che offrono i servizi: 
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a) individuano natura, oggetto, obiettivi delle prestazioni, modalità e frequenza )dei 
servizi e obblighi di riservatezza delle informazioni; 

b) assicurano il rispetto di quanto previsto dal comma 2; 

c) prevedono opportuni presidi volti a consentire alla Consob l’esercizio dell*attività di 
vigilanza. 


4. Le società di gestione, in occasione dell’invio della relazione sulla struttura 
organizzativa di cui all'articolo 11, informano la Consob relativamente; 


a) alle misure organizzative di cui al comma 1; 
b) agli accordi di cui al comma 3. 


Art. 14 
(Documenti di pianificazione e accordi di cooperazione) 


1. Le società di gestione trasmettono senza indugigalla Consob: 


a) i documenti di pianificazione aziendale sottoposti all’organo di amministrazione 
ovvero, se previsto, al consiglio di sorvegliafiza; riguardanti anche le società controllate, 
nei quali vengono delineati gli obiettivi strategici perseguiti, con l’indicazione dei tempi 
e delle modalità di attuazione; 

b) gli accordi, sottoposti all’organo di amministrazione, aventi ad oggetto alleanze o 
intese di cooperazione che possono avere riflessi sull’organizzazione e sul 
funzionamento dei mercati gestiti. 


2. Una preventiva informativacsugli obiettivi strategici e sui contenuti degli accordi è 
fornita tempestivamente alla Gonsob. 


3. Le società di gestionè.comunicano alla Consob e alla Banca d’Italia 1 progetti di 
accordi con le società che)gestiscono sistemi di controparte centrale, di compensazione e 
liquidazione di altri Stati membri al fine della garanzia, compensazione e regolamento di 
alcune o tutte le operazioni concluse dai partecipanti al mercato regolamentato. La 
comunicazione, da èffettuare 45 giorn prima dell’avvio dell’operatività dell’accordo, 
fornisce le seguenti informazioni: 


a) i termini ed contenuti dell’accordo; 

b) la presenza di collegamenti e disposizioni fra 1 sistemi di garanzia, compensazione e 
liquidazione ed il sistema del mercato regolamentato; 

c) le condizioni tecniche individuate per garantire l'efficiente regolamento delle 
operazioni concluse nel mercato regolamentato. 
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4. Entro il medesimo termine individuato al comma 3, le società di gestione comunicano 
alla Consob e alla Banca d’Italia la cessazione dell’operatività degli accordi di cuival 
comma 3 e ogni altra modifica delle informazioni precedentemente comunicate. 


5. AI fine di evitare una duplicazione nei controlli, la Consob e la Banca d’Italia tengono 
conto della vigilanza svolta sul sistemi di cui al comma 3 da parte delle, competenti 
autorità di vigilanza degli altri Stati membri. 


6. Le società di gestione possono concludere accordi con le società che gestiscono 
sistemi di controparte centrale, compensazione e liquidazione di Stati extracomunitari 
purché assoggettati a misure di vigilanza equivalenti a quelle previste dall'ordinamento 
italiano e previa stipula di accordi con le corrispondenti autorità(estère per lo scambio di 
informazioni. L’operatività dell’accordo è subordinata alla<verifica della sussistenza 
delle condizioni di cui all’articolo 70-bis, comma 2 del Jesto Unico. A tal fine, le 
società di gestione comunicano le informazioni di cui al comma 3. 


Art. 15 
(Registrazione delle operazioni presso lé società di gestione) 


1. Le società di gestione istituiscono per ognismgolo mercato da esse gestito procedure 
elettroniche per la registrazione delle operazioni effettuate nel mercato stesso. 


2. Le registrazioni, da conservare per un periodo non inferiore a otto anni, consentono 
di individuare: 


a) le generalità dei partecipanti al mercato interessati; 

b) per i mercati che utilizzano $istemi di negoziazione telematici, le singole proposte 
immesse nei sistemi stessi, Ivinincluse quelle modificate, cancellate o ineseguite e le 
relative data e ora di inseriméntò, modifica o cancellazione; 

c) il tipo di operazione; 

d) oggetto dell’operazione; 

e) la quantità; 

1) il prezzo unitario; 

2) la data e l’ora difesecuzione dell’operazione. 


3. Le informazioni di cui al comma 2, lettere a) e 2), sono consultabili, oltre che dalle 
società di gestione, esclusivamente dalla Consob. 
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4. Le procedure elettroniche di registrazione consentono alla Consob di effettuate in 
ogni momento ricerche su ogni singolo strumento finanziario, ogni singola tipetogia di 
operazione, nonché ogni singolo partecipante al mercato. 


S. Le società di gestione, in occasione di operazioni societarie straordinarie idonee a 
incidere sulla contmuità dei prezzi degli strumenti finanziari negoziati, rendono noti 1 
coefficienti di rettifica adottati. 


6. Le società di gestione trasmettono alla Consob periodici flussi informativi, su 
supporto elettronico, in cui i dati relativi ai mercati gestiti sonovortganizzati o elaborati 
secondo le modalità dalla stessa indicate. 


Capo III 
Ammissione, sospensione ed esclusione degli strumenti finanziari e accesso degli 
operatori ai mercati regolamentati 


Art. 16 
(Ammissione degli strumenti finanziari alléè negoziazioni nei mercati regolamentati) 


1. Le società di gestione adottano regolè4chiare e trasparenti riguardanti l'ammissione 
degli strumenti finanziari alla negoziazione. Tali regole assicurano che gli strumenti 
finanziari ammessi alla negoziazione’ in un mercato regolamentato possano essere 
negoziati in modo equo, ordinato ed efficiente e, nel caso dei valori mobiliari, siano 
liberamente negoziabili. 


2. Nel caso di strumenti finaniziari derivati, le regole assicurano che le caratteristiche del 
contratto derivato siano compatibili con un processo ordinato di formazione del suo 
prezzo, nonché con l'esistenza di condizioni efficaci di regolamento. 


3. In aggiunta a quanto previsto ai commi 1 e 2, le società di gestione adottano e 
mantengono: 


a) dispositivi efficaci per verificare che gli emittenti dei valori mobiliari ammessi alla 
negoziazione‘nel mercato regolamentato rispettino gli obblighi che incombono loro ai 
sensi del diritto comunitario per quanto riguarda gli obblighi in materia di informativa 
iniziale, continuativa e ad hoc; 

b) dispositivi atti ad agevolare ai partecipanti al mercato l'accesso alle informazioni di 
cui all'a tettera a) che sono state pubblicate; 


a 104, 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


c) dispositivi per controllare regolarmente l'osservanza dei requisiti di ammissione pet: 
gli strumenti finanziari che ammettono alla negoziazione. 


4. Le società di gestione adempiono agli obblighi del presente articolo in conformitàvdei 
criteri e delle disposizioni del Regolamento n. 1287/2006/CE. 


Art. 17 
(Sospensione ed esclusione degli strumenti finanziari dalle negoziazioni 
nei mercati regolamentati) 


1. Le società di gestione possono sospendere o escludere dalle negoziazioni gli strumenti 
finanziari che cessano di rispettare le regole del mercato regolametitato gestito, tenendo 
conto degli obiettivi di tutela degli investitori e di ordinato funzionamento del mercato. 


2. Le società di gestione rendono pubbliche senza indugio,\anche attraverso il proprio 
sito Internet, le decisioni assunte ai sensi del comma 1. 


Art. 18 
(Operatori ammessi alla negoziazione nei mercati.régolamentati e designazioni da parte 
degli operatori dei sistemi di compensazione e liquidazione) 


1. Salvo quanto previsto dall’articolo 64, comma 1, lettera c) del Testo Unico, le società 
di gestione comunicano alla Consob, in occasione dell’avvio dell’operatività del mercato 
regolamentato, l’elenco degli operatori vivi ammessi alle negoziazioni. Le società di 
gestione comunicano altresì annualmetite alla Consob, in occasione della trasmissione 
della documentazione di bilancio/Nuna versione aggiornata dell’elenco degli operatori 
ammessi alle negoziazioni nei mércati regolamentati gestiti. 


2. Le imprese di investimento ©le banche extracomunitarie non autorizzate all’esercizio 
in Italia del servizio di cui-all’articolo 1, comma 5, lettera a) del Testo Unico possono 
accedere ai mercati regolamentati, tenuto conto delle regole adottate dalle società di 
gestione e alle condizioni di cui all’articolo 25, comma 2 del medesimo Testo Unico. 


3. Le società di gestione comunicano senza indugio alla Consob le proposte e/o richieste 
di designazione ‘effettuate dagli operatori in merito ai sistemi di compensazione e 
liquidazione, nel\rispetto delle condizioni previste dal comma 2 dell’articolo 70-bis del 
Testo Unico Fali comunicazioni sono effettuate alla Banca d’Italia nel caso di mercati 
all’ingrosso dititoli di Stato. 
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4. Le società di gestione trasmettono alla Consob le informazioni che conséritono 
all’autorità di effettuare le valutazioni di cui all’articolo 70-bis del Teste=Bnico. 
Trascorsi 45 giorni dalla data di ricezione delle informazioni da parte della\Consob 
senza che la stessa abbia manifestato osservazioni, la condizione di cui all’afticolo 70- 
bis, comma 2, lettera 5) del Testo Unico è da ritenersi rispettata per®le inerenti 
designazioni. 


S. Le comunicazioni di cui ai commi 3 e 4 sono effettuate senza indugio anche alla 
Banca d’Italia per 1 mercati regolamentati di cui all’articolo 63>c6omma 3 del Testo 
Unico. 


Titolo III 
Sistemi multilaterali di negoziazione e internalizzatori sistematici 


Art. 19 
(Sistemi multilaterali/di negoziazione) 


1. I soggetti abilitati e le società di gestione.Che gestiscono un sistema multilaterale di 
negoziazione predispongono e mantengone; 


a) regole e procedure trasparenti e nén discrezionali atte a garantire un processo di 
negoziazione equo ed ordinato nonché criteri obiettivi per un'esecuzione efficace degli 
ordini; 

5) regole trasparenti concerneriti Y' criteri per la selezione degli strumenti finanziari che 
possono essere negoziati nell'ambito del propri sistemi; 

c) regole trasparenti, basatéxsm criteri oggettivi, che disciplinano l'accesso al sistema, in 
conformità di quanto previsto dall’articolo 25, commi | e 2 del Testo Unico; 

d) dispositivi e procedute efficaci per controllare regolarmente l'ottemperanza alle 
proprie regole da parte. degli utenti; 

e) misure necessarfe, per favorire il regolamento efficiente delle operazioni concluse 
nell'ambito del sistema multilaterale di negoziazione. 


2. I soggetti abilitati e le società di gestione che gestiscono un sistema multilaterale di 
negoziazione provvedono altresì a: 


a) formfe,o accertarsi che siano accessibili al pubblico informazioni sufficienti per 


permettere agli utenti di emettere un giudizio in materia di investimenti, tenuto conto sia 
dellàmatura degli utenti che delle tipologie di strumenti negoziati; 
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b) informare chiaramente gli utenti delle rispettive responsabilità per quanto concerne al 
regolamento delle operazioni effettuate nel sistema; 

c) eseguire prontamente qualsiasi istruzione della Consob in merito alla sospensionèyo 
esclusione di strumenti finanziari dalla negoziazione: 

d) controllare le operazioni effettuate dagli utenti nell'ambito dei propri sistemi per 
identificare le infrazioni delle relative regole, le condizioni di negoziazione anormali 0 1 
comportamenti riconducibili ad abusi di mercato. 


3. I soggetti abilitati e le società di gestione che gestiscono un sistema-multilaterale di 
negoziazione danno idonea pubblicità, anche tramite il proprio sito internet, delle regole 
di funzionamento del sistema gestito. 


Art. 20 
(Obblighi di comunicazione alta Consob da parte dei sistemi multilaterali di 
negoziazione) 


1. I soggetti abilitati e le società di gestione che gestiscono un sistema multilaterale di 
negoziazione trasmettono alla Consob, al momento della richiesta dell’autorizzazione ed 
in occasione di ogni successivo cambiamento nellè informazioni comunicate, i seguenti 
elementi informativi: 


a) l'elenco degli strumenti finanziari e degli Operatori ammessi alla negoziazione nei 
sistemi gestiti; 

bh) le regole di funzionamento del sistema; 

c) le procedure di vigilanza adottate petvassicurare l’integrità del sistema e l’ordinato 
svolgimento delle negoziazioni; 

d) le informazioni di cui all’articolò13. 


2.I soggetti abilitati e le società i gestione che gestiscono un sistema multilaterale di 
negoziazione, almeno una volta l’anno, sottopongono alla Consob il piano di audit 
relativo alle verifiche delle strutture tecnologiche e informatiche rilevanti per la 
prestazione dell’attività di» investimento esercitata, con particolare riferimento alle 
misure di sicurezza informatica poste in essere e alle procedure di continuità operativa 
previste. 


3. Si applica l’articolo 12, commi 3 e 4. 


4. I soggetti/abilitati e le società di gestione che gestiscono un sistema multilaterale di 
negoziazione comunicano tempestivamente alla Consob 1 risultati delle verifiche di cui 
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al comma 2, unitamente alle misure adottate e da adottare per la rimozione-delle 
disfunzioni rinvenute, specificando i relativi tempi di attuazione. 


5. I soggetti abilitati e le società di gestione che gestiscono un sistema multilaterale di 
negoziazione comunicano senza indugio alla Consob le infrazioni significative alle 
regole dei sistemi gestiti, le condizioni di negoziazione anormali. Si applica l’articolo 
15, commi 1,2,3e4. 


6. Le società di gestione che gestiscono sistemi multilaterali di negoziazione adempiono 
agli obblighi di cui agli articoli 13 e 14, commi 3 e 4. 


7. A] fine di evitare una duplicazione nei controlli, la Consob)eta Banca d’Italia tengono 
conto della vigilanza svolta sui sistemi di cui all’articol@14, comma 3 da parte delle 
competenti autorità di vigilanza degli altri Stati membri. 


8. Le società di gestione che gestiscono sistemi multilaterali di negoziazione possono 
concludere accordi con le società che gestiscono” sistemi di controparte centrale, 
compensazione e liquidazione di Stati extracomunitari purché assoggettati a misure di 
vigilanza equivalenti a quelle previste dall’érdihamento italiano e previa stipula di 
accordi con le corrispondenti autorità éstefe per lo scambio di informazioni. 
L'operatività dell’accordo è subordinata alla, verifica della sussistenza delle condizioni 
di cui all’articolo 70-dis, comma 2 del/Testo Unico. A tal fine, le società di gestione 
comunicano le informazioni di cui all’artitolo 14, comma 3. 


Art. 21 
(Avvio e cessazione dell'attività di internalizzazione sistematica) 


1. Fermi restando gli obblight"di cui al regolamento adottato dalla Consob con delibera 
n. 16190 del 2007, i soggetti che, in conformità delle previsioni del Regolamento n. 
1287/2006/CE, intendono intraprendere l’attività di internalizzazione sistematica 
comunicano alla Consob, almeno 15 giorni prima dell’avvio dell’operatività in qualità di 
internalizzatore sistematico: 


a) ogni documento utile dal quale emerga con chiarezza che: 

i) l’attività riveste un ruolo commerciale importante ed è condotta in base a regole e 
procedure n'onvdiscrezionali; 

11) l’attività(è svolta da personale o mediante un sistema tecnico automatizzato destinato 
a tale attività, indipendentemente dal fatto che il personale o il sistema in questione 
siano utilizzati esclusivamente a tale scopo: 

ili) IRattività è accessibile ai clienti su base regolare e continua; 
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b) gli strumenti finanziari sui quali intendono svolgere l’attività, distinguendo fra lé 
azioni liquide, altre azioni e strumenti finanziari diversi dalle azioni; 

c) la data di avvio dell’attività per ciascuno strumento finanziario; 

d) gli investitori che possono accedere alle proprie quotazioni; 

e) il canale di diffusione delle informazioni utilizzato per la pubblicazione*delle 
quotazioni e dei contratti conclusi nella sede di negoziazione gestita. 


2. Gli internalizzatori sistematici comunicano tempestivamente alla Consob ogni 
cambiamento nelle informazioni trasmesse ai sensi del comma 1. 


3. Gli internalizzatori sistematici comunicano senza indugio alla\Cònsob l'avvenuta 
pubblicazione, attraverso il canale di diffusione delle informazioni di cui al comma 1, 
lettera e), della decisione di cessare l’attività di internalizzazionie sistematica per uno o 
più strumenti finanziari. Qualora l’utilizzo del predetto canale non risulti possibile, 
l’internalizzatore sistematico può utilizzare un canale ugualmente accessibile ai propri 
clienti e agli altri partecipanti al mercato, dandone tempestiva comunicazione alla 
Consob. 


4, Gli internalizzatori sistematici istituiscono procedurè elettroniche per la registrazione 
delle operazioni su strumenti finanziari che hanno concluso nei sistemi gestiti. Le 
registrazioni, da conservare per un periodo nan..inferiore a 5 anni, consentono alla 
Consob di effettuare in ogni momento ricerchie,su ogni singolo strumento finanziario, 
ogni singola tipologia di operazione, nonché ogni singolo partecipante al sistema. 


Art. 22 
(Internalizzatori sistematici su azioni) 


1. La Consob mantiene e pubblica un elenco degli internalizzatori sistematici sulle 
azioni ammesse alla negoziazione in un mercato regolamentato e provvede agli 
adempimenti previsti in materia)dalle disposizioni comunitarie. 


2. Gli internalizzatori sistematici individuano, in base alla loro politica commerciale e 
sulla base di regole chiareéè non discriminatorie, gli investitori che possono accedere alle 
proprie quotazioni. \Tali regole ed ogni loro successivo cambiamento sono 
tempestivamente comunicate alla Consob. Gli internalizzatori sistematici forniscono alla 
Consob, su richiesta, l’elenco dei soggetti che accedono alle quotazioni sul sistema 
gestito. 


3. Gli internalizzatori sistematici possono rifiutare l’avvio ovvero interrompere relazioni 
commerciali con gli investitori in base a considerazioni di ordine commerciale, quali la 
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situazione dell'investitore in termini di credito, il rischio della contropartée il 
regolamento finale dell'operazione. 


4. La Consob vigila sull’adempimento da parte dei soggetti che svolgono l’attività di 
internalizzazione sistematica sulle azioni ammesse a negoziazione=nei mercati 
regolamentati degli obblighi relativi: 


a) al regolare aggiornamento dei prezzi di acquisto e vendita, pubblicati ai sensi 
dell’articolo 27 nonché sul mantenimento di prezzi che riflettonò le condizioni di 
mercato prevalenti; 

5) al rispetto delle condizioni relative al miglioramento del prezzo di cui all’articolo 27. 


Titolo IV 
Obblighi di comunicazione dellé. operazioni 
e regime di trasparetiza 


Capo 
Obblighi di segnalazione alla Consob 
delle operazioni concluse.su strumenti finanziari 


Art. 23 
(Obblighi di segnalazione alla Consob delle operazioni su strumenti finanziari 
ammessi a negoziazione nei mercati regolamentati) 


1. Gli obblighi di segnalaziorte.di cui al presente articolo si applicano ai soggetti abilitati 
che effettuano operazioni riguardanti strumenti finanziari ammessi alla negoziazione in 
un mercato regolamentatò» 


2. I soggetti abilitati comunicano i dettagli di tali operazioni alla Consob il più 
rapidamente possibtte»e, al più tardi, entro la fine del giorno lavorativo seguente. Tale 
obbligo si applica” anche alle operazioni effettuate al di fuori di un mercato 
regolamentato, 


3. Le comunicazioni di cui al comma 2 comprendono le seguenti informazioni: 
a) il codice identificativo del soggetto che effettua la comunicazione; 


b) la data e l’ora di esecuzione dell’operazione; 
c) INimdicazione se l’operazione è stata conclusa in acquisto o in vendita: 
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d) l'indicazione se l'operazione è stata conclusa per conto proprio o per conto, /é 
nell’interesse, di un cliente; 

e) il codice identificativo dello strumento finanziario oggetto dell’operazione; 

) il prezzo unitario, al netto delle eventuali commissioni, e l'indicazione della valuta 
nella quale il prezzo è espresso; 

2) la quantità, 

h) la controparte dell’operazione, con l’indicazione eventuale della tipologia.‘cliente”. 


4.I soggetti abilitati sono esentati dagli obblighi di cui al comma 2 perse. 6perazioni su 
strumenti finanziari ammessi alle negoziazioni nei mercati regolamentati italiani e ivi 
concluse. 


5. La Consob mantiene e pubblica un elenco dei codici di identificazione dei mercati 
regolamentati e dei sistemi multilaterali di negoziazione per î) quali essa rappresenta 
l’autorità competente e dei soggetti che operano come controparti centrali di tali mercati 
regolamentati e sistemi multilaterali di negoziazione. 


6. Le informazioni di cui ai commi 2 e 3 sono trasmesse alla Consob: 


a) dai soggetti abilitati stessi o da un terzo che agiste,per loro conto; 

b) da un sistema di confronto degli ordini o di notifita approvato dalla Consob, 

c) dal mercato regolamentato o dal sistema multilaterale di negoziazione 1 cui sistemi 
sono stati utilizzati per concludere l'operazione. 


7. La Consob verifica che 1 sistemi di cui al comma 6, lettera 4) soddisfino le condizioni 
del Regolamento n. 1287/2006/CE e ne, pubblica un elenco. 


8. I soggetti abilitati adempiono- agli obblighi previsti dal presente articolo in 
conformità dei criteri e delle dispesizioni del Regolamento n. 1287/2006/CE. 


9. La Consob stabilisce con, comunicazione i requisiti tecnico-informatici dei quali i 
soggetti abilitati ovvero i soggetti di cui al comma 6 devono disporre ai fini del corretto 
adempimento degli obblighiprevisti dal presente articolo. 


Art. 24 
(Rilascio e scambio di informazioni da parte della Consob) 
1. La Conseb.. istituisce i dispositivi necessari per assicurare che anche l'autorità 


competente dèl mercato più pertinente per lo strumento finanziario in termini di liquidità 
riceva le informazioni pervenute ai sensi del comma 2 dell’articolo 23. 
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2. La Consob trasmette le informazioni pervenute, ai sensi dell’articolo 23, dalle banche 
ed imprese di investimento comunitarie con succursale in Italia alle autorità competenti 
dello Stato membro di origine, a meno che queste ultime non comunichino alla\Consob 
la decisione di non voler ricevere le informazioni. 


Capo II 
Regime di trasparenza pre e post-negoziazione sulle-àzioni 
ammesse a negoziazione nei mercati regolamentati 


Art. 25 
(Requisiti di trasparenza pre-negoziazione per ianercati regolamentati e 
i sistemi multilaterali di negoziazione) 


1. Le società di gestione c 1 soggetti che gestiscono sistemi multilaterali di negoziazione 
rendono pubbliche, per ciascuna azione ammessa alla negoziazione in un mercato 
regolamentato, quantomeno le informazioni di cui al Regolamento n. 1287/2007/CE. 
Una sintesi delle informazioni da pubblicare‘conformemente alla disciplina comunitaria 
in materia è indicata nella tabella 1 dell’allegato II del Regolamento n. 1287/2006/CE. 


2. Ai fini dell’applicazione del regime di trasparenza di cui al comma |, le società di 
gestione e i soggetti che gestiscono sistemi multilaterali di negoziazione forniscono alla 
Consob, rispettivamente in occasione della definizione delle regole del mercato 
regolamentato ovvero in occasionedella trasmissione delle regole di funzionamento del 
sistema multilaterale di negoziazione, adeguata informativa in merito: 


a) alla tipologia del sistenta=di negoziazione cui risultano riconducibili gli obblighi di 
trasparenza di cui alla tabellà 1 dell’allegato II del Regolamento n. 1287/2006/CE; 

b) alla presenza di un sistema ibrido non rientrante nelle categorie previste alla lettera a). 
In tal caso, le società_di gestione e i soggetti che gestiscono sistemi multilaterali di 
negoziazione evidenziano le specifiche regole di trasparenza adottate e garantiscono il 
rispetto degli obblighi comunitari in materia. 
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Art. 26 
(Casi di inapplicabilità degli obblighi di trasparenza pre-negoziazione per i mercati 
regolamentati e i sistemi multilaterali di negoziazione) 


1. Gli obblighi di cui all'articolo 25 possono non applicarsi nei casi in cui: 


a) il sistema gestito è basato su un metodo di negoziazione nel quale*il prezzo è 
determinato in relazione ad un prezzo di riferimento generato da un altro sistema e a 
condizione che tale prezzo di riferimento abbia ampia diffusione e sia. generalmente 
considerato affidabile dai partecipanti al mercato; 

b) il sistema gestito formalizza operazioni concordate, ciascuna délle quali rispetta le 
condizioni specificate nelle regole previste per il mercato regolamèntato ed il sistema 
multilaterale di negoziazione. 


2. Ai fim dell’applicazione del comma 1, lettera 5), per operazioni concordate si 
intendono quelle operazioni che soddisfano 1 requisiti e le Condizioni del Regolamento 
n. 1287/2006/CE. 


3. Gli obblighi di cui all’articolo 25 possono nofà applicarsi quando la dimensione 
dell’ordine è pari o superiore al volume minimo degli ordini specificato nella tabella 2 
dell’allegato II del Regolamento n. 1287/2006/CE; 


Art/27 
(Requisiti di trasparenza pre-negoziazione per gli internalizzatori sistematici) 


1. I soggetti abilitati pubblicano quotazioni irrevocabili sulle azioni ammesse alla 
negoziazione nei mercati regolamentati per le quali: 


a) esiste un mercato liquido conformemente alle disposizioni comunitarie in materia; 

b) essi sono internalizzatori\ sîstematici, secondo quanto comunicato alla Consob ai 
sensi dell’articolo 21; 

c) l’operazione si caratterizza per essere di dimensioni pari o inferiori alla dimensione 
standard di mercato in conformità di quanto stabilito nella tabella 3 dell'allegato II del 
Regolamento n, 1287/2006/CE. 


2. Nel caso di azioni per le quali non esiste un mercato liquido, gli internalizzatori 
sistematici comutuicano le loro quotazioni alla clientela su richiesta. 


3. Ai fini del presente articolo, le azioni ammesse alla negoziazione in un mercato 
regolamelitato sono considerate come aventi un mercato liquido se sono oggetto di 
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negoziazioni giornaliere, con un flottante non inferiore a cinquecento milioni di*eùro e 
se è soddisfatta una delle seguenti condizioni: 


a) il numero medio giornaliero di operazioni per l’azione in questione non è jimferiore a 
cinquecento; 

b) il controvalore medio giornaliero degli scambi per l’azione in questione non è 
inferiore a due milioni di euro. 


4. Gli internalizzatori sistematici decidono in merito al quantitativo o ai quantitativi 
delle loro quotazioni. Per una particolare azione, ciascuna quotazione include un prezzo 
o prezzi irrevocabili di acquisto e/o di vendita per un quantitativo o quantitativi che 
potrebbero corrispondere alle dimensioni standard del mercato“per la categoria di azioni 
alla quale l'azione appartiene. Il prezzo o 1 prezzi riflettono le condizioni prevalenti di 
mercato per quell'azione, in conformità delle disposizioni) previste dal Regolamento n. 
1287/2006/CE. 


5. Gli internalizzatori sistematici possono: 


a) in qualsiasi momento, aggiornare le proprie/quotazioni; 
b) in condizioni eccezionali di mercato ed i conformità delle disposizioni comunitarie 
in materia, ritirare le proprie quotazioni. 


6. Gli internalizzatori sistematici eseguono gli ordini che ricevono dai propri clienti in 
relazione alle azioni per le quali song internalizzatori sistematici, ai prezzi quotati al 
momento in cui ricevono l'ordine. Essi possono eseguire gli ordini che ricevono dai 
propri clienti professionali: 


a) ad un prezzo migliore in°easi giustificati, a condizione che il prezzo rientri in una 
forbice pubblicata prossimaxatle condizioni di mercato e gli ordini risultino superiori a 
settemilacinquecento eurò; 

b) a prezzi diversi da quelli quotati e senza doversi conformare alle condizioni stabilite 
alla lettera a), quande.l'esecuzione in vari titoli fa parte di una sola transazione ovvero 
gli ordini sono soggetti a condizioni diverse dal prezzo corrente di mercato. 


7. Nel caso in cui un internalizzatore sistematico, che effettua un'unica quotazione 
oppure la cul‘quetazione più elevata è inferiore alle dimensioni del mercato, riceve da un 
cliente un ordine più consistente della sua quotazione, ma inferiore alle dimensioni 
standard del mercato, l’internalizzatore sistematico può decidere di eseguire quella parte 
dell'ordine eccedente rispetto alla sua quotazione purché l'ordine sia eseguito al prezzo 
quotato tranne i casi in cui è diversamente consentito dalle condizioni di cui al comma 
6. 
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8. Nei casi in cui l'internalizzatore sistematico fa una quotazione diversificata e riceveun 
ordine dalle dimensioni intermedie che sceglie di eseguire, l'ordine è esegtiito 
applicando uno dei prezzi quotati, nel rispetto delle disposizioni di cui all’articol0y 49 
del regolamento adottato dalla Consob con delibera n. 16190 del 2007, trannearcasi in 
cui è diversamente consentito dalle condizioni di cui al comma 6. 


9. Per limitare il rischio di esposizione a operazioni multiple dello stesso»vcliente, gli 
internalizzatori sistematici possono limitare, in modo non discriminaterto, il numero 
delle operazioni di uno stesso cliente che si impegnano a concludere ‘alle condizioni 
pubblicate. Gli imternalizzatori sistematici possono inoltre limitare, in modo non 
discriminatorio e ai sensi delle disposizioni di cui all’articol6-49 del regolamento 
adottato dalla Consob con delibera n. 16190 del 2007, il numerò;totale delle transazioni 
dei diversi clienti nello stesso momento e soltanto quando il numero e/o il volume degli 
ordini cercato dai clienti supera notevolmente la norma. 


10. Gli internalizzatori sistematici adempiono agli obblighi del presente articolo in 


conformità dei criteri e delle disposizioni del Regolamento n. 1287/2006/CE. 


Art_28 
(Gestione degli ordini con,limite di prezzo) 


1.I soggetti abilitati sono esentati dagli obblighi di comunicazione di cui all’articolo 49, 
comma 2 del regolamento adottato dalla Consob con delibera n. 16190 del 2007 in caso 
di ordini con limite di prezzo riguardanti un volume elevato se raffrontato alle 
dimensioni normali del mercato, nelktrispetto delle condizioni previste dal Regolamento 
n. 1287/2006/CE. 


Art. 29 
(Requisiti di trasparenza post-negoziazione per i mercati regolamentati, i sistemi 
multilaterali di negoziazione ed i soggetti abilitati) 


1. Il presente articolo si applica, laddove non diversamente indicato, ai soggetti abilitati, 
alle società di gestione dei mercati regolamentati e ai soggetti che gestiscono sistemi 
multilaterali di négòziazione. 


2. Le società di, gestione dei mercati regolamentati ed i soggetti che gestiscono sistemi 


multilaterali di negoziazione, per le operazioni che sono state concluse nell’ambito dei 
loro sistéîini e relativamente alle azioni ammesse alla negoziazione nei mercati 
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regolamentati, rendono pubbliche le informazioni di cui all'articolo 27 del Regolamento 
n. 1287/2006/CE. 


3. I soggetti abilitati rendono pubbliche le informazioni di cui all’articolo 27 del 
Regolamento n. 1287/2006/CE limitatamente alle operazioni su azionisammesse alla 
negoziazione nei mercati regolamentati e concluse al di fuori (di) un mercato 
regolamentato o di un sistema multilaterale di negoziazione. 


4. Un internalizzatore sistematico, che ha effettuato alla Conseb”la comunicazione 
prevista dall’articolo 21, può utilizzare l’acronimo “ST” anziché l'indicazione della 
sede di negoziazione, a condizione che: 


a) l’operazione i cui dettagli vengono pubblicati è tata eseguita in qualità di 
internalizzatore sistematico sull’azione oggetto dell’operazione; 

b) l’internalizzatore sistematico metta a disposizione del pubblico, in conformità delle 
disposizioni comunitarie in materia, 1 dati aggregati trimestrali relativi alle operazioni 
eseguite in qualità di internalizzatore sistematico per quella azione e per ciascun giorno 
di negoziazione del trimestre civile. 


5. Per le operazioni eseguite al di fuorir\dgi mercati regolamentati e dei sistemi 
multilaterali di negoziazione, l’obbligo di-puibblicazione delle informazioni di cui al 
comma 3 è assolto dal soggetto venditore, salvo diverso accordo fra le parti. 


6. I soggetti di cui al comma 1 possono differire, secondo quanto indicato nella tabella 4 
dell’allegato II del Regolamento n. 1287/2006/CE, la pubblicazione delle informazioni 
di cui ai commi 2 e 3 a condizione che: 


a) si tratti di un’operazione ffa.un soggetto abilitato che negozia per conto proprio ed un 
cliente dello stesso; 

5) le dimensioni dell’operazione sono pari o superiori alle dimensioni minime 
ammissibili, quali specificate nella tabella 4 dell’allegato II del Regolamento n. 
1287/2006/CE. 


7. La Consob approva le misure proposte, ed ogni modifica alle stesse, da parte delle 
società di gestione e dei soggetti che gestiscono sistemi multilaterali di negoziazione per 
la pubblicazione differita delle operazioni concluse sui mercati regolamentati e sui 
sistemi gestitiy rispettivamente in sede di approvazione del regolamento del mercato 
ovvero in occasione dell’avvio dell’operatività del sistema. ‘l'ali misure sono comunicate 
chiaramente ai partecipanti al mercato e al pubblico degli investitori. 
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8. I soggetti di cui al comma 1 adempiono agli obblighi del presente articolo if 
conformità dei criteri e delle disposizioni del Regolamento n. 1287/2006/CE. 


Art. 30 
(Pubblicazione e accessibilità al pubblico delle informazioni) 


1. Le informazioni pre e post-negoziazione di cui agli articoli 25, 27 e 29 sono rese 
pubbliche a condizioni commerciali ragionevoli ed in modo da essere facilmente 
accessibili. 


2. Le società di gestione, i soggetti che gestiscono sistemi multilaterali di negoziazione e 
gli internalizzatori sistematici pubblicano le informazioni di cut àgli articoli 25 e 27 
durante il normale orario di contrattazione, in conformità delle disposizioni e dei criteri 
stabiliti nel Regolamento n. 1287/2006/CE. L’obbligo di cui al presente comma si 
considera adempiuto se le informazioni sono pubblicate nom appena accessibili durante 
l’orario di contrattazione della sede di negoziazione e rimafigono accessibili fino al loro 
aggiornamento. 


3. Le informazioni pre e post-negoziazione sono messe a disposizione del pubblico per 
quanto possibile in tempo reale. 


4. Le informazioni pre e post-negoziazione "sono rese pubbliche e accessibili agli 
investitori mediante uno dei seguenti canali: 


a) le strutture di un mercato regolamentato o di un sistema multilaterale di negoziazione; 
b) le strutture di un soggetto terzo; 
c) dispositivi propri. 


5. Le società di gestione, i soggetti che gestiscono sistemi multilaterali di negoziazione e 
i soggetti abilitati comunicano) alla Consob entro 15 giorni dall’entrata in vigore del 
presente regolamento, e+successivamente entro 7 giorni da ogni cambiamento 
intervenuto, il canale di diffusione delle informazioni pre e post-negoziazione utilizzato 
ai fini dell’adempimento degli obblighi di cui agli articoli 25, 27 e 29. 


6. Le società di gestione possono dare accesso, a condizioni commerciali ragionevoli e 
in modo non discriminatorio, ai dispositivi che esse utilizzano per divulgare le 
informazioni pre\e post-negoziazione ai soggetti abilitati tenuti a pubblicare i dettagli 
delle operazioni, sulle azioni ammesse a negoziazione nei mercati regolamentati, ai sensi 
degli articoli 27 e 29. 
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Art. 31 
(Calcoli e stime per l’applicazione del regime di trasparenza pre e post-negozìazione 
sulle azioni ammesse alla negoziazione nei mercati regolamentati) 


1. Ai fini dell’applicazione del regime di trasparenza di cui agli articoli 26, 27 e 29, la 
Consob pubblica le informazioni di cui al Regolamento n. 1287/2006/CE ovvero 
fornisce le informazioni previste al Committee of European Securities Regulators 
(Cesr). 


Capo III 
Regime di trasparenza pre e post-negoziazione sòwstrumenti finanziari 
diversi dalle azioni ammesse a negoziazione nei mercati regolamentati 


Art. 32 
(Requisiti di trasparenza pre e post-negoziazione per i mercati regolamentati e 
i sistemi multilaterali\diMegoziazione) 


1. Le società di gestione ed i soggetti sehè gestiscono un sistema multilaterale di 
negoziazione stabiliscono e mantengon64nel proprio regolamento adeguati regimi di 
trasparenza pre e post-negoziazione averiti ad oggetto strumenti finanziari diversi dalle 
azioni e ammessi alle negoziazioni nell’ambito dei sistemi gestiti, tenendo conto delle 
caratteristiche strutturali del mercato, del tipo di strumento finanziario negoziato, delle 
dimensioni delle operazioni e delLtipo di operatori, con particolare riguardo alla quota di 
partecipazione al mercato degliinvestitori al dettaglio. 


2. Le informazioni pre e pòstrnegoziazione determinate ai sensi del comma 1 sono rese 
pubbliche a condizioni “commerciali ragionevoli ed in modo da essere facilmente 
accessibili. 
3. Le disposizioni dincui al presente articolo non si applicano agli scambi all’ingrosso di 
titoli di Stato. 

Art. 33 


(Requisiti.di trasparenza pre e post-negoziazione per gli internalizzatori sistematici) 


1. I soggetti che intendono intraprendere l’attività di internalizzazione sistematica su 
struMenti finanziari diversi dalle azioni ammesse a negoziazione nei mercati 
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regolamentati, in conformità della definizione e dei criteri previsti dalla direttiva 
2004/39/CE e dal Regolamento n. 1287/2006/CE, stabiliscono e mantengono regole=dì 
trasparenza con riferimento a detti strumenti finanziari, anche differenziate in funzione 
delle caratteristiche strutturali del mercato, del tipo di strumento finanziario negoziato, 
delle dimensioni delle operazioni e del tipo di operatori, con particolare riguardo alla 
quota di partecipazione al mercato degli investitori al dettaglio. 


2. Le informazioni pre e post-negoziazione determinate ai sensi del comma.l sono rese 
pubbliche a condizioni commerciali ragionevoli ed in modo da essere facilmente 
accessibili. 


3. Le disposizioni di cui al presente articolo non si applicano agli/scambi all'ingrosso di 
titoli di Stato. 


Art. 34 
(Requisiti di trasparenza post-negoziazione per Èsoggetti abilitati) 


1. I soggetti abilitati, per le operazioni che hanno concluso, rendono pubbliche le 
seguenti informazioni: 


a) giorno e ora di negoziazione; 
b) identificativo dello strumento finanziario; 
c) prezzo e quantità dell’operazione conclusa 


2. Gli obblighi di cui al comma I si applicano alle operazioni: 


a) concluse al di fuori di un mercato regolamentato, di un sistema multilaterale di 
negoziazione o di un internalizzatore sistematico, su strumenti finanziari ammessi a 
negoziazione nei mercati regolamentati italiani, diversi dalle azioni; 

b) con un controvalore inferiore)o pari a 500.000 euro. 


3. Per le operazioni chereccedono la soglia indicata al comma 2, lettera 5). i soggetti 
abilitati rendono pubbliche almeno le informazioni relative al giorno e all'ora di 
negoziazione, all’identificativo dello strumento finanziario e al prezzo nonché 
l’indicazione che si tratta di un'operazione al di sopra della soglia di cui al comma 2, 
lettera 5). 


4. Le informazioni di cui al comma 1 sono pubblicate con riferimento a ciascuna 
operazione eritro la fine del giorno lavorativo seguente a quello in cui l'operazione è 
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stata conclusa. Esse sono rese pubbliche a condizioni commerciali ragionevoli8éd in 
modo da essere facilmente accessibili. 


5. Si applicano il comma 5 dell’articolo 29 ed i commi 4, 5 e 6 dell’articolo 30° 


6. Le disposizioni di cui al presente articolo non si applicano agli scambi all’ingrosso di 
titoli di Stato. 


Titolo V 
Realizzazione di collegamenti con i mercati esteri 
ed estensione dell’operatività in altri Statà membri 


Art._35 
(Comunicazioni alla Consob in merito alla realizzazione di collegamenti con i mercati 
esteri ed estensione dell'operatività în altri Stati membri) 


1. Le società di gestione comunicano alla Consob la realizzazione di collegamenti con i 
mercati esteri, trasmettendo entro cinque giorni dall'inizio dell’operatività dei predetti 
collegamenti la comunicazione riportata fiell’allegato 1. 


2. I soggetti abilitati comunicano alla/Consob l’avvenuto collegamento con i mercati 
esteri, trasmettendo entro cinque giorni dall’inizio dell’operatività in detti mercati la 
comunicazione riportata nell’allepato 2. 


3. Con le modalità e nei termini indicati nei commi 1 e 2, sono comunicati alla Consob 
la cessazione dell’operativitàrei collegamenti realizzati con i mercati esteri e ogni altra 
modifica dei dati precedentemente comunicati. 


4. Le società di gestione comunicano alla Consob l’estensione dell’operatività in altri 
Stati comunitari ai-sensi dell’articolo 67, comma 5 del Testo Unico. La comunicazione 
specifica gli Stati membri nei quali si intende estendere la propria operatività ed è 
effettuata 30 giorni prima dell’avvio di detta operatività. 
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Titolo VI 
Condizioni per la quotazione di determinate società 


Art. 36 
(Condizioni per la quotazione di azioni di società controllanti 
società costituite e regolate dalla legge di Stati non appartenenti all’Unionè Europea) 


1. Le azioni di società controllanti società costituite e regolate dalla legge di Stati non 
appartenenti all'Unione Furopea possono essere ammesse alla, negoziazione in un 
mercato regolamentato italiano ove le società controllate: 


a) redigano 1l bilancio d’esercizio o consolidato e lo rendane disponibile agli azionisti 
della controllante, secondo le modalità previste dall’articolo 2429, comma 4 del codice 
civile; 

b) sottopongano 1 bilanci di cui alla lettera a) a controllò contabile secondo principi 
equivalenti a quelli vigenti nell’ Unione Europea; 

c) rendano pubblici i propri statuti, la composizione\c.i poteri dei propri organi sociali, 
secondo la legislazione ad esse applicabile o volontariamente; 

d) siano impegnate a fornire al revisore della»società controllante le informazioni a 
questo necessarie per condurre l’attività di cOntrollo dei conti annuali e infra-annuali 
della stessa società controllante; 

e) dispongano di un sistema di controlli interni adeguato rispetto alle dimensioni e alla 
complessità delle attività da esse svolte ed idoneo a produrre regolarmente alla 
direzione, all’organo di controllo e al,rèvisore della società controllante le necessarie 
informazioni sulla gestione e suv dati economici, patrimoniali e finanziari. 
L’adeguatezza del sistema dei controlli è attestata, con cadenza almeno annuale, 
dall’organo di controllo della società controllante. 


Art_37 
(Condizioni che/mnibiscono la quotazione di azioni di società controllate 
sottoposte all'’iività di direzione e coordinamento di altra società) 


1. Le azioni di società controllate sottoposte all’attività di direzione e coordinamento di 
un’altra società © non possono essere ammesse alle negoziazioni in un mercato 
regolamentato italiano ove tali società: 


a) non abbiano adempiuto agli obblighi di pubblicità previsti dall’articolo 2497-bis del 
codice civite; 


e 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


b) non abbiano un’autonoma capacità negoziale nei rapporti con la clientela e i fornitori; 
c) abbiano in essere con la società che esercita la direzione unitaria ovvero eorò altra 
società del gruppo a cui esse fanno capo un rapporto di tesoreria accentrata, non 
rispondente all’interesse sociale. La rispondenza all’interesse sociale èy attestata 
dall’organo di amministrazione con dichiarazione analiticamente motivatae verificata 
dall’ organo di controllo; 

d) non dispongano di amministratori indipendenti in numero tale da garantire che il loro 
giudizio abbia un peso significativo nell’assunzione delle decisioni Consiliari. Ai fini 
della valutazione dell’indipendenza e dell’adeguatezza del sumero dei predetti 
amministratori si fa riferimento ai criteri generali stabiliti dalle»società di gestione dei 
mercati regolamentati, tenuto conto delle migliori prassi disciplinate dai codici di 
comportamento redatti dalle medesime società o da associazioni di categoria. 


2. Le società controllate con azioni quotate che non ritengano di dover adempiere agli 
obblighi di pubblicità previsti dal comma 1, lettera 4) forniscono nella relazione sulla 
gestione di cui all’articolo 2428 del codice civile puntuale indicazione delle motivazioni 
per cui non ritengono di essere sottoposte all’attività di direzione e coordinamento della 
controllante. 


Art=38 
(Condizioni per la quotazione di azioni di società 
il cui patrimonio è costituito 'esclusivamente da partecipazioni) 


1. Le azioni di società finanziarie il cui patrimonio è costituito esclusivamente da 
partecipazioni possono essere ammesse alle negoziazioni in un mercato regolamentato 
italiano ove tali società: 


a) rendano al pubblico informazioni qualitative e quantitative in merito alla propria 
politica di investimento, specificando 1 criteri seguiti per la gestione degli investimenti e 
la diversificazione del\ rischio. Le informazioni devono consentire all’investitore di 
valutare le opportunità di investimento e di individuare le modalità con le quali 
l’obiettivo di distribuzione del rischio è conseguito; 

b) investano e gestiSCano le proprie attività in conformità della politica di investimento 
resa pubblica. 


2. Le società di cui al comma 1 comunicano senza indugio al pubblico le variazioni della 
loro politica di investimento con le modalità indicate dall’articolo 66, commi 2 e 3 del 
regolamento adottato dalla Consob con delibera n. 11971 del 1999 e successive 
modificazioni. 
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3. Le società di cui al comma 1, una volta quotate, rendono nella relazione sulla gestioné 
e nella relazione semestrale: 


a) informazioni circa le modalità di investimento delle proprie attività in conformitàvalla 
politica di investimento adottata, con particolare riferimento alla diversificazione del 
rischio, fornendo a tal fine anche un'analisi quantitativa, e 

6) una completa e significativa analisi del portafoglio di investimento. 


Art. 39 
(Disposizioni transitorie e finali) 


1. Le disposizioni di cui al presente Capo si applicano allé»società che chiedono 
l’ammissione alla negoziazione delle proprie azioni in un mercato regolamentato italiano 
a decorrere dal 1° gennaio 2008. 


2. Le società con azioni quotate di cui agli articoli 36 c37 SI adeguano alle disposizioni 
ivi contenute entro diciotto mesi dall’entrata in vigore delle stesse. Esse trasmettono 
senza indugio alla Consob il piano di adeguamentoladottato ed il calendario previsto e 
ne comunicano al pubblico gli elementi essenzialitconi le modalità indicate dall’articolo 
66, commi 2 e 3 del regolamento adottato dalla Gensob con delibera n. 11971 del 1999 e 
successive modificazioni. Il documento contàbile previsto dall’articolo 82 del citato 
regolamento contiene le informazioni concerneriti l'attuazione del piano. Le società con 
azioni quotate di cui all’articolo 38 si adeguano alle disposizioni ivi previste entro la 
data di approvazione del bilancio dell’esercizio chiuso o in corso alla data del 
S1,12,2007. 


3. Le società con azioni quotate clte. acquisiscono il controllo delle società estere di cui 
al comma 1 dell’articolo 36 si adeguano alle disposizioni ivi previste nel termine di sei 
mesi dal perfezionamento delkatquisto. Le società con azioni quotate che vengono 
sottoposte all’attività di direzione e coordinamento di un’altra società si adeguano alle 
disposizioni di cui all’articolo 37 nel termine di diciotto mesi dal verificarsi della 
condizione. 


4. Le società di cui al comma 3 informano la Consob e il pubblico nei modi previsti dal 
comma 2. 
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Titolo VII 
Integrità dei mercati 


Capo I 


Prassi di mercato ammesse 


Art. 40 


(Criteri per l'ammissione delle prassi) 


1. Ai fini dell’applicazione degli articoli 181, comma 2, e 187*ier, comma 4, del Testo 
Unico la Consob nel valutare l'ammissibilità di una prassi di’mercato di cui all’articolo 
180, comma 1, lettera c) del Testo Unico tiene conto del«seguenti criteri non esaustivi: 


a) il grado di trasparenza della prassi rispetto all’intero mercato; 

b) la necessità di salvaguardare il regolare funzionamento del mercato e la regolare 
interazione fra la domanda e l’offerta; 

c) il livello di impatto della prassi sulla liquidità exsull’efficienza del mercato; 

d) il grado in cui la prassi tiene conto dei meccanismi di negoziazione dei mercati 
interessati e permette ai partecipanti al mergato di reagire prontamente e adeguatamente 
alla nuova situazione creata dalla prassi stessa; 

e) il rischio inerente alla prassi per l’inteprità dei mercati direttamente o indirettamente 
connessi, regolamentati o no, su cui è Negoziato lo stesso strumento finanziario in tutta 
la Comunità; 

) Vesito di eventuali indagini sulla+prassi di mercato, svolta da un’autorità competente o 
da altra autorità di cui all’articolo 12, paragrafo 1, della direttiva 2003/6/CE, con 
particolare riguardo alle ipotesi in cui la prassi abbia violato norme e regole dirette a 
prevenire gli abusi di mefeato, ovvero codici di condotta, sul relativo mercato o su 
mercati direttamente o indirettamente connessi nella Comunità; 

g) le caratteristiche struttàrali del mercato interessato, ivi compresa la circostanza che 
trattasi di mercato regolamentato o no, il tipo di strumenti finanziari negoziati e il tipo di 
operatori, con particolare riguardo alla quota di partecipazione al mercato degli 
investitori al dettaglfo. 


2. Nel tener corto della condizione prevista al comma 1, lettera 5), la Consob analizza in 
particolare l’îÎmpatto della prassi rispetto ai principali parametri di mercato, quali le 
specifiche Condizioni del mercato prima di porre in essere tale prassi, la formazione del 
prezzo/medio ponderato di una singola sessione o del prezzo di chiusura giornaliero. 
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3. Non si considerano inammissibili le prassi di mercato ed in particolare le prassi nuové 
ed emergenti per il solo fatto che le stesse non sono state ancora ammesse. 


4. La Consob riesamina regolarmente le prassi che ha ammesso, tenendo anche contòrdei 
cambiamenti significativi del contesto del mercato interessato, quali modifiche*delle 
regole di negoziazione o dell’infrastruttura del mercato. 


Art. 4l 


(Procedure per l'ammissione della prassi) 


1. Ai fini dell'ammissione di una prassi di mercato ovvero della valutazione del riesame 
dell’ammissibilità di una prassi precedentemente ammessa, laCorisob avvia, anche su 
segnalazione dei soggetti interessati, una procedura di consultazione acquisendo il 
parere: 


a) degli organismi pertinenti, quali 1 rappresentanti deglî emittenti, dei soggetti abilitati, 
dei consumatori, di altre autorità, delle società che gestiscono i mercati: 

b) di autorità competenti estere quando esistono mèrcati comparabili, ad esempio, per 
struttura, scambi e tipo di operazioni. 


2. La Consob pubblica le decisioni adottate Cerredate di una descrizione appropriata 
della prassi oggetto di valutazione. Tale pubblicazione include una descrizione dei criteri 
presi in considerazione per la decisione, in particolare qualora siano state raggiunte 
conclusioni diverse da quelle di altri Stati comunitari. 


3. La Consob trasmette senza indugio Ye decisioni adottate al Committee of European 
Securities Regulators (Cesr). 


4. La Consob pubblica, indicandò 11 mercato di riferimento, l'elenco aggiornato delle 
prassi ammesse in Italia ai sensî dell’articolo 180, comma 1, lettera c), del Testo unico e 
delle prassi ammesse negli altri Stati comunitari individuate sulla base dell’elenco 
pubblicato dal Committeevaf European Securities Regulators (Cesr). L'elenco pubblicato 
dalla Consob contiene anthe una sezione relativa alle prassi che la Consob ha ritenuto 
non ammissibili. 


5. Qualora siano già state avviate indagini su ipotesi di violazione delle disposizioni 
indicate nel 'litolò 1-bis della Parte V del 'l'esto Unico attinenti alla prassi in questione, 
la procedura di, consultazione di cui al presente articolo può essere rinviata fino al 
termine delle indagini o delle eventuali relative sanzioni. 
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6. Una prassi ammessa a seguito della procedura di consultazione prevista dal presente 
articolo può essere modificata solo a seguito della stessa procedura di consultazienè. 


Capo II 
Prassi nei mercati su strumenti derivati 


Art. 42 


(Informazione privilegiate in relazione agli strumenti derivati su merci) 


1. Fatto salvo quanto disposto dagli articoli 40 e 4} ai fini dell’applicazione 
dell’articolo 181, comma 2, del Testo Unico le informazioni concernenti, direttamente o 
indirettamente, uno o più strumenti derivati su merci che îpartecipanti ai mercati su cui 
sono negoziati tali strumenti si aspettano di ricevere conformemente a prassi di mercato 
ammesse in tali mercati sono le informazioni che: 


a) sono messe abitualmente a disposizione dei partecipanti a tali mercati, 0 

b) sono soggette all'obbligo di divulgazioné è norma di disposizioni legislative e 
regolamentari, nonché di regole, contratti e usi vigenti su tali mercati o sui mercati delle 
merci sottostanti. 


Capo II 
Manipolazione del mercato 


Art. 43 
(Elementi e circostanze dawalutare per l’identificazione di manipolazioni del mercato) 


1. AI fine di valutare se un comportamento sia idoneo a costituire manipolazione del 
mercato ai sensi dell\articolo 187-/er, comma 3, lettere 4) e 5) del Testo Unico, sono da 
prendere in considerazione i seguenti elementi e circostanze: 


a) la misura inxcui gli ordini di compravendita impartiti o le operazioni eseguite 
rappresentané ©na quota significativa del volume giornaliero degli scambi dello 
strumento finanziario pertinente nel mercato regolamentato interessato, in particolare 
quando talitordini o operazioni conducono ad una significativa variazione del prezzo 
dello strùmento finanziario; 

b) la mîsura in cui gli ordini di compravendita impartiti o le operazioni eseguite da 
soggetti con una significativa posizione in acquisto o in vendita su uno strumento 


= Me 


2-11-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 255 


finanziario conducono a significative variazioni del prezzo dello strumento finanziario 6 
dello strumento derivato collegato o dell’attività sottostante ammessi alla negoziazione 
in un mercato regolamentato; 

c) se le operazioni eseguite non determinano alcuna variazione nella proprietà ovvero 
non comportano alcun trasferimento effettivo della proprietà di uno strumento 
finanziario ammesso alla negoziazione in un mercato regolamentato; 

d) la misura in cui gli ordini di compravendita impartiti o le operazioni eseguite 
prevedono inversioni di posizione in acquisto o in vendita nel brevevperiodo e 
rappresentano una quota significativa del volume giornaliero di scambisdello strumento 
finanziario pertinente nel mercato regolamentato interessato e possono associarsi a 
significative variazioni del prezzo di uno strumento finanziario ammesso alla 
negoziazione in un mercato regolamentato: 

e) la misura in cui gli ordini di compravendita impartiti o le @perazioni eseguite sono 
concentrati in un breve lasso di tempo nel corso della sessione di negoziazione e 
conducono a una variazione del prezzo che successivamente si inverte; 

) la misura in cui gli ordini di compravendita impartiti modificano la rappresentazione 
dei migliori prezzi delle proposte di acquisto o di vendita di uno strumento finanziario 
ammesso alla negoziazione in un mercato regolamentato 6, più in generale, la misura in 
cui essi modificano la rappresentazione del book/di Megoziazione a disposizione dei 
partecipanti al mercato, e sono revocati prima della\loro esecuzione; 

g) la misura in cui gli ordini vengono impartiti ve-lé operazioni eseguite nei momenti o 
intorno al momenti utili per il calcolo dei prezzizdelle aste di apertura o di chiusura, dei 
prezzi di controllo, dei prezzi di riferimento, dèi prezzi di regolamento o di valutazione 
di strumenti finanziari, conducendo a variazioni di tali prezzi. 


2. AI fine di valutare se un comportamento sia idoneo a costituire manipolazione del 
mercato ai sensi dell'articolo 187-/r,\Comma 3, lettera c) del Testo Unico, sono da 
prendere in considerazione i segueftti elementi e circostanze: 


a) se gli ordini di compraventità impartiti o le operazioni eseguite sono preceduti o 
seguiti dalla diffusione di informazioni false o fuorvianti da parte delle persone che 
hanno impartito gli ordini e.eseguito le operazioni o da persone ad esse collegate; 

b) se vengono impartitivordini di compravendita o eseguite operazioni da parte di 
persone prima 0 dopo che le stesse persone o persone ad esse collegate abbiano 
claborato o diffuso ricerche 0 raccomandazioni di investimento errate o tendenziose o 
manifestamente influènzate da interessi rilevanti. 


3. Gli elementi € le circostanze indicati nei commi 1 e 2 non sono da considerare 


esaustivi e némscostituiscono di per sé necessariamente una manipolazione del mercato 
ai sensi dell’atticolo 187-fer, comma 3, del Testo Unico. 
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4. Costituiscono comportamenti idonei a configurare manipolazione di mercatò) gli 
esempi previsti dall’articolo 1 della Direttiva 2003/6/CE e contenuti nell’ Allegato IV, 
sezione IL 

5. La valutazione dei comportamenti idonei a costituire manipolazione del mercato è 
effettuata prendendo anche in considerazione gli esempi elaborati a livelloccomunitario. 


Capo IV 
Operazioni sospette 


Art. 44 
(Soggetti tenuti alla segnalazione) 


1. I soggetti indicati nell’art. 187-rornies del lesto Unico effettuano le segnalazioni ivi 
previste alla Consob per le operazioni sospette dacessi effettuate ovvero concluse nei 
mercati regolamentati, nei sistemi di scambi organizzati, ovvero nelle altre piattaforme 
di negoziazione da essi gestiti aventi ad oggetto gli strumenti finanziari indicati 
nell’articolo 180, comma 1, lettere a) e 5) delbTesto Unico. Formano oggetto della 
segnalazione le operazioni e gli ordini non eseguiti. 


2. Non sono tenuti agli obblighi prewisti*dal comma 1 le imprese di investimento 
comunitarie, le banche comunitarie e le Società di gestione armonizzate che operano in 
Italia in regime di libera prestazione di/fervizi. 


Art. 45 
(Identificazione delle operazioni sospette) 


1. La valutazione dei compòrtamenti idonei a costituire operazioni sospette è effettuata 
caso per caso, prendendo în considerazione: 


a) gli elementi configuùranti gli abusi di mercato indicati nel Titolo I-h/s della Parte V del 
Testo Unico; 

b) la definizione<e la comunicazione al pubblico delle informazioni privilegiate come 
previste dall’articolo 114 del Testo Unico e norme regolamentari di attuazione; 

c) la definizione e la comunicazione al pubblico delle informazioni definite dall’articolo 
181, comma 2, del l'esto Unico e dall’articolo 42; 

d) gli elementi e le circostanze indicati nell’articolo 43; 

e) gli esempi di manipolazione del mercato indicati nell’ Allegato 3 e gli ulteriori esempi 
elaborati a livello comunitario; 
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) gli esempi indicativi della presenza di operazioni sospette individuati dalla Consob 
anche sulla base di quelli elaborati a livello comunitario. 


2. I soggetti abilitati tenuti alla segnalazione e gli agenti di cambio adottano’ le 
disposizioni e gli atti necessari a identificare e segnalare senza indugio operazioni 
sospette. 


3. I soggetti abilitati e le società di gestione del mercato che organizzano sistemi di 
scambi organizzati o altre piattaforme di negoziazione adottano le dispesizioni e gli atti 
necessari a prevenire abusi di mercato e a identificare e segnalare >senza indugio 
operazioni sospette. 


Art. 46 
(Lempi della segnalazione) 


1. La valutazione prevista dall’articolo 45, comma 1, è effettuata anche tenendo conto di 
circostanze, informazioni o fatti intervenuti successivametite all'operazione. 


2. I soggetti indicati nell’articolo 44, comma\1,” provvedono senza indugio alla 
segnalazione quando vengono a conoscenza difatti o informazioni che forniscono 
ragionevoli motivi per nutrire sospetti sull’opefazione interessata. 


Art. 47 
(Contenuto della segnalazione) 


1. La segnalazione contiene i seguenti elementi informativi: 


a) la descrizione delle operazioni) ivi compresi le caratteristiche degli ordini e 1 mercati 
di esecuzione; 

b) i motivi per cui si sospetta.che le operazioni possano costituire abusi di mercato; 

c) gli estremi per identificare le persone coinvolte nelle operazioni; 

d) la veste in cui opera dl soggetto tenuto alla segnalazione (ad esempio: per conto 
proprio o per conto di terzi); 

e) qualsiasi informazione utile ai fini dell’esame delle operazioni sospette. 


2. Qualora le_ informazioni indicate nel comma precedente non siano dispombili al 
momento dellassegnalazione, questa indica almeno i motivi che inducono a ritenere che 
possa trattarsivdi operazione sospetta. Tutte le altre informazioni sono trasmesse appena 
disponibili, 
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Art. 48 
(Modalità di segnalazione) 


1. La segnalazione alla Consob può avvenire per posta, per posta elettronica}per telefax 
e per telefono, fatta salva, in tale ultimo caso, a richiesta della Consgb conferma per 
iscritto. La segnalazione deve essere effettuata secondo le istruzioni indicate dalla 
Consob. 


Art. 49 
(Obblighi di riservatezza e segreto d'ufficio) 


1. In attuazione della normativa comunitaria: 


- 1 soggetti che effettuano la segnalazione ai sensi dell’articolo 187-nonies del Testo 
Unico non informano alcun altro soggetto dell'avvenuta segnalazione comprese le 
persone per conto delle quali le operazioni sono staté eseguite; 

- la Consob non comunica ad altri l'identità def\soggetti che effettuano la segnalazione. 


2. Sono salvi i rapporti con la magistratura di cui all’articolo 187-decies del Testo 


Unico, nonché i casi previsti dalla legge per le indagini relative a violazioni sanzionate 
penalmente. 


Art. 50 
(Operazioni attinenti a mercati esteri) 


1. La Consob trasmette inniediatamente alle competenti autorità estere le segnalazioni 
ricevute e attinenti a mercat? regolamentati aventi sede in altri Stati comunitari. 
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Titolo VIII 
Disposizioni transitorie e finali 


Art. SI 
(Entrata in vigore e disposizioni finali e transitorie) 


1. Il presente regolamento entra in vigore il giorno della sua pubblicazione nella 
Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana. 


2. In sede di prima applicazione, gli intermediari che intendono intraprendere l’attività di 
internalizzazione sistematica su strumenti finanziari diversi dalle azioni possono 
effettuare la comunicazione di cui all’articolo 21, comma 1 entro il 31 marzo 2008. 


3.1 soggetti che alla data del 31 ottobre 2007 risultano iscritti nell’elenco dei sistemi di 
scambi organizzati e che non hanno effettuato la comunicazione di cui all’articolo 21, 
comma 1 adempiono agli obblighi di trasparenza pre post-negoziazione individuati 
nella Comunicazione Consob del 17 aprile 2003, adottata con delibera n. 14035. 


4. ] soggetti abilitati adempiono agli obblighi di /6us'all’articolo 34 entro il 1° gennaio 
2008. 


5. Sono abrogate le disposizioni del regolamento recante norme di attuazione del decreto 
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 e del decreto legislativo 24 giugno 1998, n. 213 in 
materia di mercati, adottato dalla Consob con delibera n. 11768 del 23 dicembre 1998 e 
successive modifiche, fatte salve quelle, contenute nel Titolo II, Capo IV, nel Titolo III e 
nel Titolo IV. Sono altresì abrogati gli allegati 1, 2 e 4 al medesimo regolamento. 
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ALLEGATO 1 


Schema di comunicazione di collegamenti da parte delle società di gestione 


1. Dichiarante (società di gestione). 


2. Denominazione del mercato regolamentato, gestito dal diehiafante, al quale si 
riferisce la dichiarazione. 


3. Mercato estero con cui è realizzato il collegamento oggetto.della dichiarazione. 
4. Descrizione delle modalità tecniche di realizzazione delcollegamento. 

5. Data di inizio (di cessazione) dell'operatività del collegamento. 

6. Soggetto che gestisce il mercato estero con cut'è realizzato il collegamento. 


7. Categorie di strumenti finanziari negoziati nél mercato estero con cui è realizzato il 
collegamento. 


8. Autorità dello Stato di origine del mercato estero con cui è realizzato il collegamento 
competente in materia di vigilanza. 


9. Eventuali provvedimenti adottativdall’ autorità di cui al punto precedente in relazione 
alla realizzazione del collegaménto, 


10. Eventuali mercati esterivatrquali hanno indirettamente accesso i membri del mercato 
regolamentato indicato alnpunto 2 per il tramite di collegamenti realizzati dal mercato 
estero indicato al punto\3. 


11. Elenco dei soggetti che hanno indirettamente accesso ai mercati esteri secondo 


quanto previsto nel punto precedente, con indicazione, per ciascuno di tali soggetti, della 
data di inizio (0 di cessazione) della corrispondente attività di negoziazione. 
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ALLEGATO 2 
Schema di comunicazione di collegamenti da parte dei soggetti abilitati 
1. Dichiarante (soggetti abilitati di cui all’articolo 1, comma 1, lettera r)(del Testo 
Unico). 


2. Mercati regolamentati di strumenti finanziari e mercati esteri cut. dichiarante 
aderisce attraverso collegamenti. 


3. Mercato estero con cui è realizzato il collegamento oggetto dellé,dîchiarazione. 
4. Descrizione delle modalità tecniche di realizzazione del colleSamento. 
5. Data di inizio (di cessazione) dell'operatività del collegamento. 


6. Data di inizio (di cessazione) dell’attività di megoziazione per il tramite del 
collegamento. 


7. Soggetto che gestisce il mercato estero con cur-è.fealizzato il collegamento. 


8. Categorie di strumenti finanziari negoziati Tel mercato estero con cui è realizzato il 
collegamento. 


9. Autorità dello Stato di origine del mercato estero con cui è realizzato il collegamento 
competente in materia di vigilanza. 


10. Eventuali provvedimenti adottati dall’ autorità di cui al punto precedente in relazione 
alla realizzazione del collegamentò. 


11. Eventuali mercati esteri ai quali ha accesso il dichiarante per il tramite del 
collegamento di cui al punto 3. 
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ALLEGATO 3 
Esempi di manipolazione del mercato 


Sezione I 
Esempi di manipolazione del mercato previsti dall’articolo 1 della-direttiva 
2003/6/CE 


1. Dalle definizioni riportate dall’articolo 187-fer, comma 3 del 'estò Unico derivano i 
seguenti esempi: 


a) il comportamento di una persona o di più persone ché. àgiscono di concerto per 
acquisire una posizione dominante sull’offerta o sulla domanda di uno strumento 
finanziario che abbia l’effetto di fissare, direttamente ©’ indirettamente, i prezzi di 
acquisto o di vendita o determinare altre condizioni commerciali non corrette; 


6) l'acquisto o la vendita di strumenti finanziari alla chiusura del mercato con l’effetto di 
ingannare gli investitori che operano sulla base dei prezzi di chiusura; 


c) l'utilizzo occasionale o regolare di mezzi di Jhiformazione tradizionali o elettronici per 
diffondere una valutazione su uno strumento finanziario (o indirettamente sul suo 
emittente) dopo aver precedentemente preso posizione sullo strumento finanziario, 
beneficiando di conseguenza dell’impatto della valutazione diffusa sul prezzo di detto 
strumento, senza avere allo stesso tempo comunicato al pubblico, in modo corretto ed 
efficace, l’esistenza di tale conflitto di interessi. 
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